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Puji Ning Anita, 2020, Analysis of TheCompany’s Operating Capabilities, The 
Asset Utilization, The Profit Proportion, andThe Debt Repaymentas 
Determinantsof The Dividend Payout Ratio On Agricultural Sector Companies 
Period 2015-2019 Listed OnIndonesian Stock Exchange 
The reason this research is conducted is because the researcher wants to know or 
analyze the agricultural sector companies in operation, wants to know how 
companies use or use assets, wants to know how companies divide profits between 
for company development or investing. Because the company wants growth and 
dividend payments to shareholders. The payment of dividend affect the amount of 
income and the stock price, and vice versa.The percentage of income paid to 
investors is called the dividend payout ratio.This studypurposed to examine the 
effect of the company's operating ability, the asset utilization, the profit 
proportion, and the debt repayment to the dividend payout ratio. 
In this study the population of 21 agricultural sector companies that listed on the 
Indonesia Stock Exchange period 2015-2019.Determination of the sample using 
purposive sampling technique with determined criteria so that yield of 8 
agricultural sector companies sample.The data used on it research are secondary 
data form annual financial reports on agricultural sector companies listed on the 
Indonesia Stock Exchange in 2015-2019. The analysis technique uses here is 
multiple regression and hypothesis testing uses the t test (partial) and f test 
(simultaneous) with level of significance 5%. 
This study provides the results that partially the company's operating ability as 
measured by time interest earned,the assets utilization proxied by total asset 
turnover,and the debt repayments as measured by cash rationot significant effect 
on the dividend payout ratio.Whereas the profit proportion proxied by percentage 
of earnings retained has a negative effect on the dividend payout ratio. Then 
simultaneous explain that the company's operating ability (time interest earned), 
the asset utilization (total asset turnover), the profit proportion (percentage of 
earnings retained), and the debt payments (cash ratio) have a positive and 
significant effect on the dividend payout ratio on agricultural sector companies 
that listed on the Indonesia Stock Exchange in 2015-2019.Future research is 
expected to use other variables or different from this study such as the ability to 
generate profits before interest and taxes and the use of net working capital.Due 
to time constraints in the study, it is suggested that future research the scope of 
the research sample be extended to other companies. 
Keywords: Time Interest Earned, Total Asset Turnover, Percentage of Earning 








Puji Ning Anita, 2020, Analisis Kemampuan Operasi Perusahaan, 
Pemanfaatan Aktiva, Proporsi Laba, dan Pembayaran Hutang Sebagai 
Determinan Dividen Payout Ratio Pada Perusahaan Sektor Pertanian Periode 
2015-2019 Yang Terdaftar Di Bursa Efek Indonesia 
Alasan dilakukan penelitian ini karena peneliti ingin mengetahui atau 
menganalisis perusahaan sektor pertanian dalam pengoperasian, ingin mengetahui 
bagaimana perusahaan memanfaatkan atau menggunakan aset, ingin mengetahui 
bagaimana perusahaan membagi laba antara untuk pengembangan perusahaan 
atau berinvestasi. Karena perusahaan menginginkan adanya pertumbuhan dan 
pembayaran deviden kepada pemegang saham. Pembayaran deviden 
mempengaruhi jumlah pendapatan dan harga sahamnya, dan demikian sebaliknya. 
Presentase dari pendapatan yang dibayarkan kepada investor disebut dividend 
payout ratio.Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh kemampuan operasi 
perusahaan, pemanfaatan aktiva, proporsi laba, dan pembayaran hutang terhadap 
dividend payout ratio. 
Dalam penelitian ini populasi berjumlah 21 perusahaan sektor pertanian yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2015-2019. Penentuan sampel 
menggunakan teknik purposive sampling dengan kriteria yang ditentukan 
sehingga menghasilkan sampel 8 perusahaan sektor pertanian. Penelitian ini data 
yang digunakan yaitu data sekunder berupa laporan keuangan tahunan pada 
perusahaan sektor pertanian yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-
2019. Teknik analisis menggunakan regresi berganda dan uji hipotesisnya 
menggunakan uji t (parsial) dan uji f (simultan)dengan tingkat signifikansi 5%.  
Penelitian ini memberikan hasil bahwa secara parsial kemampuan operasi 
perusahaan yang diukur dengan time interest earned,pemanfaatan aktiva yang 
diproksikan dengan total asset turnover,danpembayaran hutang yang diukur 
dengan cash ratiotidak berpengaruh terhadap dividend payout ratio. Sedangkan 
untuk proporsi laba yang diproksikan dengan percentage of earning retained 
memiliki pengaruh negatif terhadap dividend payout ratio. Kemudian secara 
simultan menjelaskan bahwa kemampuan operasi perusahaan (time interest 
earned), pemanfaatan aktiva (total asset turnover), proporsi laba (percentage of 
earning retained), dan pembayaran hutang (cash ratio) memiliki pengaruh positif 
dan signifikan terhadap dividend payout ratio pada perusahaan di sektor pertanian 
periode 2015-2019 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.Penelitian yang akan 
datang diharapkan menggunakan variabel lain atau berbeda dengan penelitian ini 
seperti kemampuan menghasilkan laba sebelum bunga dan pajakdan penggunaan 
modal kerja netto. Adanya keterbatasan waktu dalam penelitian maka disarankan 
penelitian yang akan datang ruang lingkup sampel penelitiannya diperluas pada 
perusahaan lainnya. 
Kata Kunci: Time Interest Earned, Total Asset Turnover, Percentage of Earning 
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A. Latar Belakang Masalah  
Dalam dunia investasi pertumbuhan ekonomi suatu negara diukur 
dengan adanya perkembangan pasar modal di negara tersebut. Bursa efek 
atau pasar modal adalah bursa dimana yang menyediakan berbagai efek 
atau sekuritas. Menurut Muchtar, dkk (2016:137) pasar modal merupakan 
tempat bertemunya antara pihak yang memiliki dana lebih dengan pihak 
yang memerlukan dana untuk kegiatan berinvestasi melalui jual beli 
saham. Dengan demikian, pasar modal memberikan sarana prasarana jual 
beli instrumen investasi yang sifatnya jangka panjang. Dengan banyaknya 
instrumen investasi yang sifatnya jangka panjang tersebut, yang dikenal 
dan diminati investor adalah saham. Alasan saham lebih dikenal serta 
diminati karena saham memberikan hasil yang lebih tinggi dibandingkan 
instrumen bursa efek lainnya.  
Saham merupakan surat berharga sebagai bukti kepemilikan suatu 
perusahaan yang paling populer (Susilo, 2009:27). Tanda bukti 
kepemilikan perusahaan disebut sebagai pemegang saham. Pemegang 
saham dalam dunia investasi memiliki keuntungan yaitu deviden dan 
capital gains. Capital gains akan didapatkan setelah adanya transaksi saat 
harga jual saham lebih tinggi dari harga belinya. Sedangkan deviden 
merupakan keuntungan dari adanya pembagian laba kepada pemegang 





memiliki risiko lebih rendah dibandingkan capital gains. Hal ini 
disebabkan deviden diterima secara teratur berdasarkan periode berjalan 
sedangkan capital gains prospek yang didapatkan tidak menentu saat 
penjualan saham. 
Penjualan saham akan digunakan sebagai biaya ekspansi usaha apabila 
perusahaan tersebut mengalami performa bisnis yang buruk akibat 
menurunnya penjualan selama beberapa tahun, sehingga tidak ada alasan 
lagi perusahaan untuk memegang saham perusahaan tersebut. Namun 
berbeda dengan perusahaan yang performa bisnisnya bagus, mereka akan 
berusaha menghindari penjualan saham. Perusahaan yang menjual 
sahamnya maka sewaktu-waktu akan menerbitkan saham baru sehingga 
menimbulkan adanya sinyal negatif turunnya harga saham dan prospek 
perusahaan itu sendiri. Sinyal sebagai peringat kapan perusahaan 
memberikan petunjuk bagi investor mengenai prospek perusahaan.  
Di Indonesia, perusahaan yang menjual sahamnya demi 
pengembangan usaha (ekspansi) pernah terjadi pada PT GMF Aero Asia 
Tbk. Dalam rencana ekspansinya, PT GMF Aero Asia Tbk menggunakan 
60 persen dana bersih hasil penawaran saham perdana (IPO)  untuk 
kebutuhan ekspansi, 25 persen sebagai modal kerja perusahaan, dan 15 
persen untuk pelunasan hutang. Perusahaan tersebut memfokuskan diri 
dengan meningkatkan kapasitas dan kapabilitas dengan mengupdate 
teknologi dan mengasah sumber daya manusianya. Selain itu, perusahaan 




pasarnya. Dalam strateginya tersebut, PT Mandiri Sekuritas, PT Bahana 
Sekuritas, PT Danareksa Sekuritas, dan PT BNI Sekuritas selaku penjamin 
pelaksana emisi saham underwriters mewujudkan penawaran saham yang 
dilakukan Komisaris Utama GMW melalui roadshow sebelum melakukan 
penjualan saham (dilansir dari situs antaranews.com).  
Alasan lain perusahaan menjual sahamnya yaitu karena memiliki 
hutang yang banyak. Hutang yang dimiliki perusahaan itu sebagai modal 
untuk menjalankan usahanya. Namun di saat perusahaan menjalankan 
usaha dengan memproduksinya dalam skala besar tetapi di satu sisi 
penjualan mengalami penurun disebabkan karena kalahnya persaingan. 
Penurunan penjualan mengakibatkan perusahaan mendapatkan sedikit 
penghasilan sedangkan perusahaan tetap harus memproduksi, sehingga 
perusahaan mengambil cara dengan meminjam hutang. Dengan kondisi 
dimana laba yang dihasilkan rendah dan harus membayarkan hutangnya, 
akhirnya perusahaan mengambil jalan pintas yaitu menjual sahamnya 
sebagai akibat ketidak mampuan dalam membayarkan hutangnya dengan 
tepat waktu. 
Banyak perusahaan yang rela menjual sahamnya demi 
mempertahankan usahanya tersebut. Dalam mempertahankan usahanya, 
perusahaan harus mampu mengoperasikan perusahaan semaksimal 
mungkin. Pengoperasian perusahaan dapat dilakukan dengan mengolah 
dan memanajemen perusahaan dengan baik. Memanajemen perusahaan 




mempertahankan perusahaan dalam menghadapi berbagai persaingan. 
Sebab mempertahankan perusahaan menjadi kinerja perusahaan yang 
dapat dipengaruhi oleh kesehatan perusahaan pada setiap kegiatan 
operasional perusahaan. Perusahaan akan merencanakan dengan matang 
apa yang menjadi tujuannya dalam proses kinerja operasionalnya sehingga 
mendapatkan keuntungan yang maksimal.  
Pada dasarnya semua perusahaan baik perusahaan dagang maupun 
jasa dari mulai skala kecil, menegah, dan besar memiliki tujuan yang sama 
yaitu menghasilkan laba, mensejahterakan pemilik perusahaan atau 
pemegang saham, dan menghasilkan atau menyediakan produk atau jasa 
guna memenuhi kebutuhan masyarakat. Dalam mensejahterakan pemilik 
perusahaan dan pemegang saham maka perusahaan harus membuat suatu 
keputusan yaitu keputusan dalam membagi deviden.  Saat perusahaan 
membuat keputusan tersebut, perusahaan mengalami kebimbangan antara 
membagikan deviden kepada pemegang saham atau menahan laba agar 
bisa diinvestasikan kembali. Sebab pihak investor mengharapkan adanya 
tingkat pengembalian investasi berupa pembagian deviden yang besar. 
Sedangkan perusahaan juga mengharapkan adanya ekspansi demi 
mempertahankan kelangsungan hidupnya dan mensejahterakan pemegang 
sahamnya. Adanya perbedaan kepentingan tersebut, maka diperlukan 
kebijakan deviden yang optimal. Menurut Jati (2014) bahwa kebijakan 
deviden yang optimal itu sebagai rasio pembayaran deviden yang 




investor mengenai deviden daripada capital gain. Sehingga perusahaan 
harus memanajemen dalam menyeimbangkan antara membayar deviden 
dan menahan laba.  
Setiap perusahaan memiliki proporsi laba yang berbeda-beda. Proporsi 
laba sesuai dengan perhitungan yang dilakukan perusahaan dalam 
membagi antara keuntungan yang dibagi ke pemegang saham dengan 
keuntungan yang disimpan maupun diinvestasikan kembali untuk 
perusahaan. Namun apabila perusahaan memutuskan keuntungannya 
untuk disimpan (laba ditahan) sebagai kebutuhan operasional dengan nilai 
yang besar maka keuntungan yang akan dibayarkan sebagai deviden 
menjadi lebih kecil. Sedangkan jika perusahaan lebih memilih 
keuntungannya dibagikan sebagai deviden maka hal tersebut 
menyebabkan proporsi laba ditahan dan dana internal perusahaan 
berkurang. Perusahaan yang lebih memilih keuntungannya dibagikan 
sebagai deviden tentunya akan meningkatkan kesejahteraan para 
pemegang saham sehingga dapat mempengaruhi pemegang saham untuk 
terus menanamkan sahamnya kepada perusahaan. Dengan begitu, dalam 
periode yang panjang membuat perusahaan dapat memberikan 
pengembalian yang lebih besar dari deviden yang diterima saat ini.  
Aset yang dimiliki perusahaan harus terus dikelola supaya perusahaan 
dapat merasakan manfaat dari adanya aset tersebut. Mengoptimalkan 
dalam pemanfaatan dan penggunaan aset dapat meningkatkan pendapatan 




menanamkan modalnya untuk berinvestasi khususnya dalam 
membayarkan deviden. Dengan dibayarkan deviden membuat prospek 
perusahaan di masa yang akan datang bagus. Pembayaran deviden dapat 
diukur dengan dividend payout ratio. Dividend payout ratio merupakan 
rasio pembagi antara dividend per share dengan earning per share. Rasio 
yang dapat menentukan jumlah laba yang dibagi dan laba ditahan sebagai 
sumber pendanaan perusahaan. Selain itu dapat menentukan besarnya 
presentase laba perusahaan yang dibayarkan kepada pemegang saham 
dalam berupa deviden kas. Deviden kas merupakan deviden yang 
dibagikan dalam bentuk tunai sedangkan deviden saham merupakan 
deviden berupa lembaran saham yang dibagikan sebagai tambahan kepada 
pemegang saham (Susilo, 2009:28). Berikut data empiris tentang 
perkembangan devidenkaspada perusahaan sektor pertanian di Bursa Efek 
Indonesia tahun 2007-2011 pada tabel 1.1. 
 
Tabel 1.1 
Perkembangan DevidenKas pada Perusahaan Sektor Pertanian di Bursa 
Efek Indonesia Tahun 2007-2011  
No  Perusahaan 2007 2008 2009 2010 2011 
1 PT Astra Agro Lestari, Tbk  815 505 905 830 300 
2 PT BW Plantation, Tbk  - - 5 9 - 
3 PT Gozco Plantation, Tbk  - 3,25 12 9,6 - 
4 PT PP London Sumatra, Tbk  - 208 209 61 - 
5 PT Sampoerna Agro, Tbk  - 90 45 108 - 
6 PT SMART, Tbk  5 180 75 150 - 
7 PT Bakrie Sumatra Plantation, 
Tbk  
15 17 9 3,8 4,4 
Rata-rata 119,28 143,32 180 168,08 43,48 




Berdasarkan tabel 1.1 di atas, dapat dilihat dividend kas pada PT Astra 
Agro Lestari, Tbk menunjukkan deviden tertinggi pada tahun 2009 sebesar 
Rp 905,-, deviden yang tinggi dikarenakan perusahaan tersebut 
mempunyai kinerja keuangan yang bagus sehingga hanya memiliki 
tanggungan hutang yang sedikit. Hal ini membuat investor lebih tertarik 
untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut. Sedangkan tahun 2009 juga 
terjadi penurunan deviden pada PT BW Plantatio Tbk yaitu sebesar Rp 5,-, 
deviden rendah karena perusahaan tersebut simpanan deviden kasnya 
sedikit sebab sudah digunakan sebagai modal untuk perluasan usaha 
sehingga lebih memilih menggunakan deviden saham pada tahun 
tersebut.Namun jika dilihat berdasarkan nilai rata-rata dividend kas pada 
perusahaan sektor pertanian di Bursa Efek Indonesia telah mengalami 
penurunan selama tahun terakhir ini. Tahun 2007 nilai rata-rata devidenkas 
yaitu sebesar Rp 119,28,-, kemudian tahun 2008 dan 2009 terjadi 
peningkatan yaitu menjadi sebesar Rp 143,32,- dan Rp 180,-. Namun pada 
tahun 2010 nilai rata-rata devidenkas kembali mengalami penurunan ke 
Rp 168,08,-, dan pada tahun 2011 terjadi penurunan drastis sebesar Rp 
43,48.Jika deviden kas terus menurun setiap tahunnya maka dapat 
membahayakan performa perusahaan tersebut. Penurunan deviden kas 
menyebabkan pembagian deviden terbatas sehingga membuat investor 
tidak tertarik untuk menanamkan modalnya dalam berinvestasi. 
Berdasarkan uraian latar belakang di atas, maka akan dilakukan 




pemanfaatan aktiva, proporsi laba, dan pembayaran hutang terhadap 
dividend payout ratio tahun 2015-2019 pada perusahaan sektor pertanian. 
Perusahaan sektor pertanian dipilih sebagai penelitian karena perusahaan 
sektor pertanian memiliki kinerja keuangan yang bagus akibat 
meningkatnya devisa negara yang diperoleh dari perdagangan 
internasional dengan melihat kegiatan pengoperasiannya. Selain itu, 
perusahaan sektor pertanian juga memiliki tingkat manajemen yang baik 
dalam menghadapi persaingan yang ketat. 
 
B. Rumusan Masalah  
Perusahaan pasti menginginkan adanya pertumbuhan dan pembayaran 
deviden kepada pemegang saham, tetapi keinginan tersebut tidak sejalan. 
Karena semakin tinggi pembayaran deviden berarti laba yang ditahan 
semakin rendah sehingga mempengaruhi jumlah pendapatan dan harga 
sahamnya, dan demikian sebaliknya. Persentase dari pendapatan yang 
dibayarkan kepada investor disebut dividend payout ratio. Dividend 
payout ratio sebagai indikator perusahaan dalam membagikan keuntungan 
kepada pemegang saham dan keuntungan yang akan menjadi laba ditahan 
sebagai modal operasi perusahaan. Untuk itu banyak faktor yang harus 
diperhatikan perusahaan mengenai dividend payout ratio khususnya pada 
aspek kemampuan operasi perusahaannya, pemanfaatan aktiva, proporsi 




Berdasarkan deskripsi di atas dan mengacu pada penelitian terdahulu 
yang masih terdapat inkonsistensi, maka akan membahas rumusan 
masalah sebagai berikut:  
1. Apakah kemampuan operasi perusahaan berpengaruh terhadap dividend 
payout ratio pada perusahaan sektor pertanian yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia selama periode 2015-2019?  
2. Apakah pemanfaatan aktiva berpengaruh terhadap dividend payout ratio 
pada perusahaan sektor pertanian yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
selama periode 2015-2019?  
3. Apakah proporsi laba berpengaruh terhadap dividend payout ratiopada 
perusahaan sektor pertanian yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
selama periode 2015-2019?  
4. Apakah pembayaran hutang berpengaruh terhadap dividend payout ratio 
pada perusahaan sektor pertanian yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
selama periode 2015-2019? 
5. Apakah kemampuan operasi perusahaan, pemanfaatan aktiva, proporsi 
laba, dan pembayaran hutang berpengaruh secara simultan terhadap 
dividend payout ratio pada perusahaan sektor pertanian yang terdaftar di 







C. Tujuan Penelitian  
Sesuai perumusan masalah di atas yang diajukan dalam penelitian, 
maka tujuan dari penelitian ini adalah: 
1. Untuk mengetahui pengaruh kemampuan operasi perusahaan terhadap 
dividend payout ratio pada perusahaan sektor pertanian yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia selama periode 2015-2019.  
2. Untuk mengetahui pengaruh pemanfaatan aktiva terhadap dividend 
payout ratio pada perusahaan sektor pertanian yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia selama periode 2015-2019.  
3. Untuk mengetahui pengaruh proporsi laba terhadap dividend payout 
ratio pada perusahaan sektor pertanian yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia selama periode 2015-2019.  
4. Untuk mengetahui pengaruh pembayaran hutang terhadap dividend 
payout ratio pada perusahaan sektor pertanian yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia selama periode 2015-2019. 
5. Untuk mengetahui pengaruh kemampuan operasi perusahaan, 
pemanfaatan aktiva, proporsi laba, dan pembayaran hutang secara 
simultan terhadap dividend payout ratio pada perusahaan sektor 







D. Manfaat Penelitian  
Penelitian ini bermanfaat bagi pihak-pihak yang berkepentingan 
terutama dalam bidang teoritis maupun bidang praktis. Manfaat ini dapat 
dijabarkan sebagai berikut: 
1. Bidang Teoritis  
Hasil penelitian ini diharapkan dapat memperbanyak pengetahuan 
mengenai kemampuan operasi perusahaan, pemanfaatan aktiva, 
proporsi laba, dan pembayaran hutang yang mempengaruhi dividend 
payout ratiodan sebagai tambahan bahan pembelajaran (referensi), 
literatur untuk penelitian di bidang dividend payout ratio. 
2. Bidang Praktis  
Manfaat praktis dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:  
a. Bagi investor, hasil penelitian ini dapat menjadi masukkan dalam 
mengambil keputusan untuk mengambil atau menjual saham di 
pasar modal sehubungan dengan harapannya terhadap deviden 
yang dibagikan.  
b. Bagi perusahaan, hasil analisis ini dapat menjadi bahan 
pertimbangan dalam mengambil keputusan terhadap kebijakan 






A. Landasan Teori  
1. Teori Kebijakan Deviden  
Kebijakan deviden merupakan keputusan perusahaan untuk 
menentukan besarnya pembagian laba kepada pemegang saham dalam 
bentuk deviden atau ditahan dalam bentuk laba ditahan guna 
pembiayaan investasi di masa datang. Apabila perusahaan 
memutuskan laba sebagai deviden maka laba yang ditahan akan 
berkurang sehingga akan mengurangi sumber dana intern (internal 
financing) (Hartono, 2017:201). Laba ditahan merupakan laba bersih 
yang tidak dibayarkan sebagai deviden sehingga lebih memilih untuk 
ditahan oleh perusahaan. Dalam periode laporan tertentu, laba ditahan 
dihitung dengan cara mengurangi laba bersih dengan deviden yang 
harus dibayar perusahaan kepada pemegang saham. Laba ditahan 
biasanya digunakan sebagai sumber dana untuk kelangsungan 
pertumbuhan perusahaan dan digunakan untuk melunasi hutang 
perusahaan.  
Deviden merupakan laba yang akan dibagikan kepada para 
pemegang saham dari keuntungan yang diperoleh perusahaan. Setelah 
mendapatkan persetujuan dari pemegang saham dalam rapat umum 
pemegang saham (RUPS) maka deviden bisa diberikan atau dibagikan 





berupa deviden tunai dan deviden saham. Deviden tunai adalah 
deviden berupa uang tunai dalam bentuk rupiah untuk setiap sahamnya 
yang akan diberikan kepada pemegang saham. Sedangkan deviden 
saham adalah deviden berupa sejumlah saham yang akan diberikan ke 
setiap pemegang saham sehingga jumlah sahamnya akan bertambah.  
Pentingnya kebijakan deviden bagi perusahaan menurut Sugiono 
(2009:173) yaitu  
1) Kebijakan deviden dapat meyakinkan dan memberikan 
jaminan akan tujuan bagi pemegang saham sehingga 
perusahaan harus bisa mengutamakan investor sebagai 
pemegang saham.  
2) Kebijakan deviden memberikan pengaruh pada laporan 
keuangan dan anggaran modal perusahaan (capital 
budgeting).  
3) Kebijakan deviden juga memberikan pengaruh arus 
kas/likuiditas perusahaan. Saat perusahaan mengalami 
likuiditas yang rendah maka akan membatasi pembagian 
deviden.  
4) Kebijakan deviden dapat mengestimasikan tingkat 
pertumbuhan perusahaan. Artinya saat perusahaan berada di 
fase pertumbuhan dan penurunan maka pembagian 




fase pendewasaan perusahaan dalam membagikan devidennya 
tinggi. 
Beberapa hal yang harus diperhatikan dalam memperhitungkan 
kebijakan deviden (Brigham dan Houston, 2001:71), yaitu sebagai 
berikut:  
a) Kandungan informasi dari deviden (pengisyaratan) 
Informasi ini berkaitan dengan anggapan bahwa investor 
kenyataannya tidak mengharapkan perubahan deviden sebagai 
sinyal adanya perkiraan manajemen terhadap laba yang akan 
datang.  
b) Pengaruh klientele 
Suatu perusahaan yang cenderung akan mempengaruhi investor 
agar menyukai kebijakan deviden dari perusahaan tersebut. 
Menurut Nicho mengemukakan bahwa ada bermacam-macam 
kebijakan deviden yang dilakukan oleh perusahaan, yaitu sebagai 
berikut: 
1) Kebijakan deviden yang stabil  
Kebijakan ini dengan menetapkan jumlah deviden per lembar 
yang dibayarkan relatif tetap setiap tahunnya, meskipun per 






2) Kebijakan deviden dengan penetapan jumlah deviden minimal 
ditambah ekstra tertentu  
Kebijakan ini dengan menetapkan jumlah rupiah minimal 
deviden per lembar saham setiap tahunnya. Saat keuangan 
perusahaan membaik, perusahaan akan membayarkan ekstrak 
atau lebih diatas jumlah minimal tersebut.  
3) Kebijakan deviden dengan penetapan dividend payout ratio 
yang tetap (konstan)  
Kebijakan ini maksudnya dalam pembagian deviden setiap 
tahun tidak slalu sama tergantung perolehan laba.  
4) Kebijakan deviden yang fleksibel 
Kebijakan ini ditetapkan dengan menyesuaikan posisi keuangan 
dan kebijakan finansial perusahaan setiap tahunnya. 
5) Kebijakan deviden yang residual  
Perusahaan akan menetapkan kebijakan deviden dalam model 
deviden residual. Model deviden residual merupakan suatu 
model dimana perusahaan akan membayar deviden jika adanya 
laba yang tersisa. Kebijakan model ini digunakan perusahaan 
dalam menargetkan rasio pembayaran untuk jangka panjang 
pada suatu tingkatan yang memungkinkan perusahaan dalam 
memenuhi kebutuhan modal dan laba ditahannya. Dalam model 
deviden residual ini, perusahaan mengambil langkah keputusan 




memperhitungkan seberapa banyak anggaran modal yang 
optimal, (2) menentukan banyaknya modal yang dibutuhkan 
dalam membiayai anggaran tersebut sesuai rincian modal yang 
ditargetkan, (3) memaksimalkan penggunaan laba ditahan untuk 
kebutuhan modal, dan (4) melakukan pembayaran deviden 
disaat laba yang tersedia lebih banyak daripada untuk kebutuhan 
anggaran modal yang optimal. 
Kebijakan deviden yang optimal memiliki keseimbangan antara 
deviden saat ini dan pertumbuhan perusahaan di masa yang akan 
datang. Brigham dan Houston (2001:66) menyatakan bahwa dalam 
kebijakan deviden terdapat lima teori dari preferensi investor yaitu: 
1) Deviden irrelevance theory (Ketidak relevanan deviden)  
Teori yang menyatakan bahwa kebijakan deviden tidak berpengaruh 
terhadap nilai suatu perusahaan dan biaya modalnya. Teori ini 
didukung oleh Mertondan Modigliani (1961), besar kecilnya 
dividend payout ratio bukanlah penentu untuk nilai perusahaan tetapi 
ditentukan oleh laba bersih sebelum pajak dan risiko dari bisnisnya. 
Dengan demikian, nilai perusahaan tergantung pada aktiva yang 
dihasilkan. Dari penjelasan ini memutuskan kalau sebenarnya 
kebijakan deviden tidak relevan untuk dipersoalkan.  
2) Bird in the hand theory (Deviden yang relevan)  
Teori ini menyatakan bahwa maksimalnya nilai perusahaan 




Gordon (1963) berpendapat lebih baik satu burung di tangan 
daripada seribu burung di udara artinya investor lebih merasa aman 
dan menyukai pembagian deviden  daripada menunggu capital gain. 
Karena deviden lebih pasti dan beresiko rendah dibandingkan capital 
gain. Kelebihan dari teori ini adalah nilai perusahaan akan semakin 
tinggi apabila perusahaan mampu membayar deviden lebih tinggi.  
3) Tax preference theory (Teori Preferensi Pajak) 
Teori yang menyatakan bahwa investor lebih menyukai dan memilih 
capital gains karena pajak untuk capital gains lebih rendah 
dibandingkan deviden. Dari adanya pajak yang rendah atas capital 
gains tersebut maka tingkat pertumbuhan saham lebih menarik. 
Sedangkan dengan adanya pajak yang tinggi atas capital gains maka 
keuntungan capital gains akan berkurang. Dengan demikian pajak 
dari capital gains masih lebih baik diripada pajak dari deviden, 
karena pembayaran pajak dari capital gains baru bisa dibayarkan 
setelah saham terjual, sehingga pembayaran pajak dapat ditunda. 
4) Information content or signaling hypothesis  
Menurut Merton dan Modigliani (1961) menjelaskan bahwa 
pembayaran deviden yang diumumkan menjadi signal bagi investor 
mengenai kenaikan deviden diatas normal, signal tersebut 
meramalkan hasil yang baik di masa yang akan datang. Sedangkan 
deviden yang menurun di bawah normal menjadi signal kalau 




Jadi, prospek suatu perusahaan dapat dilihat dari informasi 
keuangannya.  
5) Clientele effect  
Teori ini menjelaskan bahwa setiap pemegang saham memiliki 
preferensi yang berbeda terhadap kebijakan deviden perusahaannya. 
Dividend payout ratio yang tinggi menjadi penghasilan yang 
dibutuhkan investor saat ini. Sebaliknya, investor yang saat ini tidak 
membutuhkan penghasilan lebih memilih untuk laba bersih 
perusahaannya ditahan. 
Faktor yang mempengaruhi kebijakan deviden menurut Brigham 
dan Houston (2001:89) antara lain: 
1) Kendala atas pembagian deviden  
a. Perjanjian utang  
Perjanjian utang menandakan tidak tersedianya deviden yang 
dibagikan kecuali adanya rasio lancar, rasio kemampuan 
membayar bunga dan rasio pengaman lainnya yang melebihi 
batas minimum. Perjanjian utang membatasi adanya deviden 
yang dibagikan dari laba yang dihasilkan setelah memberikan 
pinjaman.  
b. Membatasi saham preferen  
Menunggaknya deviden saham preferen harus segera dilunasi 




biasa tidak dapat dibayarkan apabila perusahaan belum 
membayarkan deviden saham preferennya.   
c. Laba yang tidak cukup 
Deviden yang dibayarkan tidak boleh melebihi laba ditahan, 
karena untuk melindungi kreditor agar tidak terlantar.  
d. Kas yang tersedia  
Ketidak tersedian kas pada bank dapat membatasi deviden 
yang dibagikan, karena dibaginya deviden tunai hanya dengan 
menggunakan uang kas.  
e. Adanya denda pajak untuk ketidakwajaran laba ditahan  
Denda pajak bertujuan agar orang yang mampu tidak 
menggunakan perusahaan untuk menghindari pajak pribadi.  
2) Peluang investasi  
a. Letak dari data IOS  
Grafik IOS lebih baik mengarah ke kanan karena menandakan 
rasio pembayaran deviden yang dihasilkan rendah.  
b. Memungkinkan adanya mempercepat atau menunda proyek  
Kemampuan perusahaan dalam mempercepat atau menunda 
proyeknya akan lebih konsisten terhadap kebijakan deviden 







3) Ketersediaan biaya dari sumber modal alternatif  
a. Biaya penjualan saham baru  
Perusahaan dapat memperoleh modal dengan menahan laba 
atau menjual saham biasa yang baru untuk biaya investasinya. 
b. Kemampuan mensubsitusikan modal dengan utang  
Perusahaan membayar investasi dengan menggunakan utang 
atau modalnya.  
c. Pengendalian  
Perusahaan yang memilih labanya ditahan sebagai 
pengendalian agar tidak menjual saham barunya. Tetapi 
perusahaan yang menginginkan deviden yang lebih tinggi 
maka akan menaikkan devidennya.  
4) Pengaruh kebijakan deviden terhadap nilai perusahaan 
a. Keinginan pemegang saham untuk mendapatkan penghasilan 
sekarang dibandingkan penghasilan yang akan datang  
b. Tingkat risiko dari deviden dibandingkan keuntungan modal 
c. Manfaat pajak dari keuntungan modal dibandingkan deviden  
d. Informasi yang terkandung dalam deviden 
Dikutip dari Opipriliaofiani menjelaskan beberapa faktor-faktor 
yang mempengaruhi kebijakan deviden antara lain:  
1) Posisi Likuiditas Perusahaan  
Posisi kas dan likuiditas menjadi faktor penting dalam mengambil 




pemegang saham. Deviden menjadi arus kas keluar sehingga posisi 
likuiditas perusahaan kuat yang berarti perusahaan mampu 
membayar deviden dalam jumlah besar. Perusahaan yang baru 
berdiri posisi likuiditasnya masih rendah sebab dananya masuk 
dalam aktiva tetap dan modal kerja, sehingga perusahaan dalam 
membayar deviden masih terbatas. Jadi, posisi likuiditas merupakan 
hasil keputusan investasi dalam pemenuhan dananya.  
2) Kebutuhan Untuk Membayar Hutang  
Perusahaan yang melakukan ekspansi (perluasan) akan menjual 
obligasinya sehingga menimbulkan hutang baru. Dengan adanya 
hutang baru maka perusahaan harus merencanakan cara membayar 
kembali hutang tersebut. Saat perusahaan memilih laba yang ditahan 
sebagai pelunasan hutang maka pendapatannya hanya sebagian kecil 
yang dibayarkan sebagai deviden.  
3) Tingkat Pertumbuhan Perusahaan  
Tingkat pertumbuhan yang cepat berarti kebutuhan dana untuk 
membiayai pertumbuhannya di waktu mendatang juga besar. 
Mengingat batasan biaya pertumbuhan maka perusahaan lebih 
senang menahan pendapatannya daripada membayar deviden. 
Namun saat perusahaan telah mencapai tingkat pertumbuhan yang 
tinggi dan kebutuhan dana terpenuhi maka perusahaan dapat 





4) Pengawasan Terhadap Perusahaan  
Pengawasan atau kontrol akan lemah saat perusahaan  menjalankan 
suatu kebijakan. Perusahaan memiliki kebijakan dalam membiayai 
perluasan perusahaan (ekspansi) hanya menggunakan sumber dana 
intern. Sebab saat perusahaan melakukan pembiayaan untuk 
ekspansi perusahaan dengan menggunakan utang maka hanya 
menambah risiko finansialnya. Melakukan pengawasan terhadap 
perusahaan denganmempertahankan sumber intern maka mengurangi 
dividend payout rationya. 
5) Pembatasan Hukum  
Peraturan hukum yang berlaku dapat mempengaruhi jumlah deviden 
yang dibayarkan perusahaan sehingga harus dibatasi dalam 
pengeluran deviden.  
6) Keadaan Pemegang Saham  
Manajemen dapat bertindak dengan tepat untuk mengetahui deviden 
yang diharapkan pemegang saham jika perusahaan tersebut terlalu 
tertutup. Pemegang saham yang dibebankan dengan pajak tinggi 
(high tax) dan lebih menyukai capital gains maka perusahaan 







Menurut Sugeng (2017:402) menyatakan tiga macam indikator 
pengukur kebijakan deviden, yaitu sebagai berikut: 
1) Dividend per share  
Rasio yang menentukan besarnya nilai deviden dalam per lembar 
saham.   
2) Dividend yield  
Rasio yang membayar deviden dengan harga saham biasa.  
3) Dividend payout ratio  
Rasio yang menghasilkan perbandingan deviden dengan laba untuk 
pemegang saham biasa. 
 
2. Signal Theory 
Signal merupakan suatu langkah perusahaan dalam memberikan 
petunjuk kepada investor mengenai bagaimana manajemen 
memandang prospek perusahaannya (Brigham dan Houston, 2001:36). 
Teori sinyal sendiri menjelaskan suatu perusahaan harus memberikan 
sinyal positif atau negatif yang berupa informasi laporan keuangan 
kepada pengguna laporan keuangan baik internal maupun eksternal 
(Sulistyanto, 2008:65). Karena sinyal tersebut berisi informasi tentang 
kondisi perusahaan yang ditujukan kepada pemilik atau pihak yang 
berkepentingan lainnya. Teori ini menjelaskan alasan perusahaan 
memberikan laporan keuangan ke pihak eksternal. Alasan 




antara perusahaan dan pihak eksternal, sebab perusahaan lebih banyak 
mengetahui prospek di masa yang akan datang. Informasi dalam 
signalling theory yang dikeluarkan perusahaan sangat penting 
terhadap keputusan investasi pihak eksternal perusahaan. Informasi 
yang dipublikasikan sebagai signal pengumuman bagi investor dalam 
mengambil keputusan investasi. Pengumuman yang bernilai positif 
maka akan menjadi harapan pasar saat pengumuman tersebut diterima. 
Pada waktu pengumuman informasi tersebut, terlebih dahulu pelaku 
pasar menginterpretasikan dan menganalisis informasi sebagai 
informasi baik (good news) atau informasi buruk (bad news) (Ulum, 
2017:33). 
 
B. Deviden  
1. Definisi Deviden  
Deviden merupakan laba yang dibagi perusahaan kepada pemegang 
saham yang nilainya sebanding dengan jumlah lembar saham yang 
dimiliki. Deviden yang dibagikan sebagai keuntungan perusahaan 
yang harus dibayarkan kepada pemegang saham baik kas atau saham. 
Pembayaran deviden menunjukkan bahwa secara langsung atau tidak 
langsung pendapatan atas modalnya digunakan dalam berinvestasi 
(Sudana, 2009:146). Pembayaran deviden menjadi kewenangan dewan 
direksi. Apabila perusahaan menghasilkan laba besar dan menerbitkan 




deviden yang besar pula. Tidak ada waktu yang tetap dalam 
pembagian deviden. Menurut Brigham dan Houston (2001:46) setiap 
triwulan deviden dibagikan ketika kondisi mendukung sehingga 
deviden akan dinaikkan setiap tahun. 
Menurut Sudana (2009:146) ada beberapa ciri-ciri penting dari 
deviden, meliputi  
a) Pengumuman deviden yang dilakukan dewan direksi bukan 
menjadi kewajiban perusahaan. Sehingga perusahaan yang 
tidak mengumumkan pembayaran deviden bukan berarti 
bangkrut. Besarnya pembagian deviden berdasarkan 
keputusan bisnis  dari dewan direksi. 
b) Pembayaran deviden yang dilakukan perusahaan bukan  
biaya bagi perusahaannya. Pengurangan deviden tidak bisa 
menjadi pajak perusahaan karena pembayaran deviden 
diperoleh dari laba setelah pajak.  
c) Pemegang saham yang menerima deviden merupakan 
pendapatan pribadi sehingga dikenakan pajak pribadi. 
Penerimaan deviden oleh perusahaan atas kepemilikan 







Beberapa bentuk deviden yang dibagikan perusahaan seperti 
berikut: 
1) Deviden kas  
Deviden yang dibagikan berupa kas sehingga harus 
memperhatikan kesediaan uang tunai.  
2) Deviden aktiva saham kas  
Deviden yang dibagikan berupa efek berharga, barang dagangan 
atau aktiva lain yang dimiliki perusahaan lain. 
3) Deviden utang  
Deviden yang muncul akibat laba yang dibagi tidak mencukupi 
untuk pembagian deviden sehingga perusahaan membuat 
perjanjian tertulis mengenai pembayaran di waktu yang akan 
datang.  
4) Deviden likuiditas  
Deviden yang nilainya sebesar deflasi yang diperhitungkan 
untuk periode tersebut atas pengembalian modal.  
5) Deviden saham  
Pembagian saham tambahan tanpa dipungut. Pembayaran 








2. Tujuan Pembagian Deviden  
Tujuan perusahaan membagikan devidennya, antara lain:  
a) Memberikan kemakmuran kepada pemegang saham 
Alasan investor menanamkan dananya karena ingin 
mendapatkan deviden yang tinggi sehingga dapat 
mempengaruhi harga saham. Investor lebih mempercayai 
tingginya deviden yang dibayarkan. Sebab sebagai bukti 
perusahaan memiliki prospek yang bagus di masa yang akan 
datang.  
b) Menunjukkan kemampuan perusahaan dalam memenuhi 
kewajibannya (likuiditas) 
Perusahaan berharap dimata investor dapat memberikan kinerja 
perusahaan yang baik. Tujuan perusahaan memberikan deviden 
tetap agar perusahaan dapat bertahan selama krisis ekonomi dan 
dapat memberikan hasilnya kepada investor.  
c) Menunjukkan investor mengenai resiko deviden yang lebih 
rendah dibandingkan resiko dari capital gain 
Penggunaan pendapatan tetap oleh perusahaan sebagai 
pemenuhan kebutuhan konsumsi para pemegang saham. 
d) Sebagai alat komunikasi  
Deviden sebagai alat komunikasi yang dilakukan manajer 
dengan pemegang saham. Komunikasi tersebut menghasilkan 




sehingga perlu adanya deviden agar pertumbuhan dan prospek 
perusahaan dapat diketahui. 
 
3. Perhitungan Deviden 
Setiap pemegang saham mendapatkan deviden yang berbeda-beda. 
Hal ini disebabkan bedanya jumlah saham yang dimiliki pemegang 
saham. Dalam menentukan deviden yang diterima pemegang saham, 
perusahaan menggunakan tiga dasar perhitungan, yaitu: 
a) Laba bersih perusahaan (EPS)  
b) Dividend Payout Ratio (DPR)  
c) Jumlah saham beredar 
Setelah perusahaan mengetahui laba bersih, maka perusahaan harus 
menentukan dividend payout ratio yang akan dibagikan  kepada 
pemegang saham melalui Rapat Umum Pemegang Saham. Setelah 
perusahaan mengetahui keduanya, maka perhitungan deviden dapat 
dilakukan. Rumus perhitungan deviden:  
 
Kemudian perusahaan menghitung nominal yang akan didapatkan 
pemegang saham setelah mengetahui banyaknya lembar saham yang 
diterima. Rumus deviden per saham:  
 
 
Deviden (%)= Laba bersih X dividend payout 
ratio 
 
Deviden per saham= 
       





Saham yang dimiliki pemegang saham semakin banyak maka 
deviden yang akan mereka dapatkan juga semakin besar pula.  
 
4. Prosedur Pembagian Deviden 
Emiten akan memberikan pengumuman kapan dilakukan 
pembayaran deviden baik deviden tunai maupun deviden saham. 
Menurut Brigham dan Houston (2001:84) mengenai tanggal didalam 
pembayaran deviden adalah sebagai berikut: 
1) Tanggal pengumuman  
Emiten mengumumkan secara resmi tentang bentuk, besarnya, dan 
jadwal pembayaran deviden yang akan datang.  
2) Tanggal cum dividend 
Tanggal hari terakhir saat perdagangan saham masih melekat 
sehingga berhak mendapatkan deviden tunai atau deviden saham.  
3) Tanggal ex dividend 
Tanggal sudah tidak melekatnya lagi perdagangan saham untuk 
mendapatkan deviden.  
4) Tanggal pencatatan dalam daftar pemegang saham  
Tanggal dimana investor mendaftarkan diri sebagai pemegang 
saham agar mempunyai hak pemegang saham.  
5) Tanggal pembayaran 
Tanggal dimana para pemegang saham sudah diperbolehkan 




Kebijakan deviden perusahaan tertuang pada dividend payout ratio, 
yaitu presentase laba yang dibagikan berupa deviden tunai yang 
memberi pengaruh keputusan investasi bagi pemegang saham dan 
berpengaruh juga pada kondisi keuangan perusahaan. Dalam 
mempertimbangkan dividend payout ratio harus dikaitkan dengan  
kinerja keuangan perusahaan. Kinerja keuangan yang bagus 
memberikan dividend payout ratio sesuai dengan harapan pemegang 
saham tanpa mengabaikan kepentingan pertumbuhan perusahaan. 
 
C. Dividend Payout Ratio  
Dividend Payout Ratio (Rasio Pembayaran Deviden) merupakan rasio 
yang mengukur laba bersih sebagai bentuk deviden yang akan dibagikan 
ke pemegang saham dalam periode tertentu. Dividend Payout Ratio 
menunjukkan besarnya deviden yang akan dibagikan kepada pemegang 
saham. Pembagian ini akan mengurangi kas dan laba ditahan yang ada di 
perusahaan. Keputusan mengenai pembagian deviden dan laba ditahan 
diputuskan oleh Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Selain 
memberikan keputusan mengenai pembagian deviden atau menahan laba, 
rapat ini juga memutuskan terpilihnya dewan direksi dan berbagai aksi 
korporasi seperti mengakuisisi, merger, pengurangan aset (divestasi), hak 
memesan efek terlebih dahulu (right issue) (Dominic, 2008:31). 
Tujuan dari pembagian deviden adalah sebagai berikut: 




b. Menunjukan bahwa perusahaan dapat memenuhi kewajiban jangka 
pendeknya (likuiditas) 
c. Deviden yang dibagikan memiliki risiko yang rendah dibandingkan 
risiko yang ditimbulkan oleh capital gains 
d. Memberikan kebutuhan para pemegang saham dalam memperoleh 
pendapatan tetap  
e. Adanya deviden memberikan hubungan antara manajer dan pemegang 
saham 
Deviden yang dibagikan kepada pemegang saham memiliki dua bentuk, 
yaitu: 
a. Deviden Tunai (Cash Dividend) 
Deviden tunai merupakan pembagian keuntungan berupa tunai (cash) 
kepada pemegang saham. Pembagian keuntungan berupa tunai 
bertujuan untuk mendukung kinerja saham di Bursa Efek yang 
menjadi return bagi pemegang saham. Deviden ini lebih diminati oleh 
pemegang saham.  
b. Deviden Saham (Stock Dividend) 
Deviden saham merupakan pembagian keuntungan berupa saham 
perusahaan tersebut kepada pemegang saham. Pembagian keuntungan 
berupa saham bertujuan untuk menahan kas dalam memenuhi aktivitas 
pertumbuhan perusahaan. 
Pembagian deviden menjadikan pemegang saham memiliki 




selisih dari harga beli saham dan harga jual saham (Susilo, 2009:28). 
Investor yang menginginkan adanya capital gains maka lebih menyukai 
dividend payout ratio yang rendah. Sebaliknya, investor yang hanya 
menginginkan deviden maka akan lebih menyukai dividen payout ratio 
yang tinggi. Banyak perusahaan yang tidak menginginkan adanya 
fluktuasi deviden terhadap harga saham sehingga harus membuat 
kebijakan deviden yang mantap. Dari kondisi tersebut, maka perusahaan 
akan berusaha menjaga dividend payout ratio meskipun laba yang 
dihasilkan perusahaan mengalami penurunan.  
Menurut Anwar (2019:150) perusahaan harus menentukan besarnya 
laba yang ditahan dan deviden yang akan dibagikan kepada pemegang 
saham, karena semua ini bagian dari tanggung jawab terhadap pemegang 
saham yang menanamkan modalnya demi pertumbuhan perusahaan. 
Pembayaran deviden memiliki delapan macam alternatif antara lain 
sebagai berikut:  
a) Dividend payout yang konstan  
Merupakan pembagian rasio yang tetap terhadap keuntungan yang 
diperoleh perusahaan. Perusahaan tetap membagikan keuntungan 
dengan bagian yang sama dengan keuntungan berapapun nominalnya 
dari hasil yang didapat perusahaan. Akibatnya berbeda dalam 






b) Jumlah yang stabil  
Kebijakan perusahaan dalam membayar jumlah yang tetap selama 
periode tertentu. Perusahaan akan menaikkan pembayaran ketika 
yakin dapat mempertahankan kenaikan tersebut selama periode 
tertentu. Perusahaan juga tidak menurunkan pembayaran deviden jika 
memang tidak terbukti kalau perusahaan tersebut sudah tidak sanggup 
lagi untuk membayarnya.  
c) Jumlah yang kecil dengan deviden yang ekstra  
Perusahaan akan menambahkan deviden ekstra jika mendapatkan 
keuntungan lebih dan membayar deviden dalam jumlah yang kecil. 
Semua ini karena perusahaan menghindari adanya deviden permanen, 
akan tetapi membuat investor ragu-ragu untuk menanamkan modalnya 
sehingga tidak mengestimasikan deviden yang diperoleh.  
d) Likuiditas perusahaan  
Kebijakan deviden dapat dilihat dari posisi likuiditas perusahaan. 
Perusahaan tidak dapat membayar devidennya secara tunai saat 
mengalami kesulitan dalam likuiditas. Dengan kondisi tersebut, 
perusahaan tidak memungkinkan untuk membagikan devidennya. 
Begitu juga dengan perusahaan yang baru tumbuh, posisi likuiditasnya 
masih rendah sehingga tidak membagikan devidennya.  
e) Posisi pemegang saham sebagai pembayar pajak  
Pemegang saham merupakan pemilik perusahaan yang memiliki 




khususnya perusahaan besar sering terjadi konflik antara pemegang 
saham. Konflik tersebut biasanya mengenai tarif pajak, sebab ada 
pemegang saham yang menginginkan tarif pajak yang tinggi dan ada 
juga yang menginkan tarif pajak yang rendah. Kondisi tersebut 
membuat perusahaan harus menyesuaikan dua kepentingan golongan 
tersebut dalam menerapkan kebijakan.  
f) Tingkat ekspansi aktiva  
Saat perusahaan melakukan ekspansi maka membutuhkan dana besar. 
Kebutuhan dana yang besar membuat perusahaan menahan labanya 
dibandingkan membagikan deviden.  
g) Akses ke pasar modal  
Kinerja perusahaan akan menentukan bagaimana perusahaan akan 
mengakses usahanya. Perusahaan yang kinerjanya bagus dengan 
mudah mengakses ke pasar modal.  Dengan adanya kemudahan dalam 
mengakses ke pasar modal maka perusahaan akan memberikan 
deviden yang tinggi.  
h) Kendali perusahaan  
Sumber pembiayaan dapat mengendalikan perusahaan. Sumber 
pembiayaan utang memiliki risiko sehingga laba yang diperoleh 
perusahaan mengalami naik turun. Perusahaan yang melakukan 
pembiayaan dengan menerbitkan saham baru dapat memperkecil 
kelompok dominan dalam perusahaan tersebut. Dengan adanya 




dana internal dalam pembayaran investasi, sehingga membuat 
perusahaan membayarkan deviden yang rendah. 
 
D. Kemampuan Operasi Perusahaan  
Operasi perusahaan merupakan kegiatan yang dilakukan suatu 
perusahaan dalam menjalankan suatu fungsi agar strategi yang dibuat 
dapat tercapai. Kemampuan operasi perusahaan dapat membantu 
perusahaan dalam memproteksikan diri kepada kreditor jangka panjang 
yaitu dalam membayar bunga. Adanya bunga karena perjanjian hutang, 
yang mana perjanjian hutang tersebut diukur dengan time interest earned 
dengan melibatkan kemampuan perusahaan yang dapat mengetahui 
besarnya tingkat keamanan risiko kredit dan kesehatan perusahaan yang 
akan mengalami kesulitan keuangan atau tidak mengalaminya, sehingga 
aman untuk membagikan deviden. Time interest earned merupakan rasio 
untuk mengetahui adanya jumlah laba dalam menjamin pelunasan bunga 
pinjaman. Pelunasan bunga dapat dilakukan dalam jangka panjang yang 
digunakan sebagai pengeluaran tetap yang berkelanjutan. Perusahaan yang 
tidak dapat melunasinya maka perusahaan dapat dituntut dan bisa 
dikatakan bangkrut dari usahanya. Hal ini menunjukkan bahwa time 
interest earned pada perusahaan tersebut rendah (Brigham dan Houston, 
2001:30). Sedangkan ratio ini dikatakan baik jika besarnya laba yang 
dipandang cukup dalam melindungi kreditor dua kali atau lebih. 




tinggi artinya perusahaan tersebut dapat melunasi beban bunganya pada 
saat jatuh tempo. Dan perusahaan yang dapat menghasilkan time interest 
earned dengan rasio semakin besar memiliki risiko kredit yang lebih kecil 
dibandingkan perusahaan dengan time interest earned  yang rendah. 
Dengan kondisi tersebut, kreditor akan lebih menyukainya. Oleh karena 
itu, rasio ini sangat penting bagi bank dalam memberikan pinjaman kepada 
perusahaan untuk mengetahui kemampuannya dalam membayar biaya 
bunga (Sugiono dan Edy, 2008:64). 
Menurut Alam (2006:174) dalam suatu perusahaan ada empat fungsi 
operasional diantaranya sebagai berikut: 
a) Fungsi Operasional Sumber Daya Manusia  
Fungsi ini bertanggung jawab terhadap perekrutan dan pengolahan 
karyawan. Dalam mengelola sumber daya manusia harus dilakukan 
penyeleksian calon karyawan yang berbakat, memiliki kemampuan, dan 
etos kerja yang bagus hingga karyawan tersebut di tempatkan di bagian 
yang tepat.  
b) Fungsi Operasional Produksi  
Fungsi ini bertanggung jawab pada seluruh proses produksi. Proses 
produksi dimulai dari pemilihan lokasi, perumusan rencana operasional 







c) Fungsi Operasional Marketing  
Fungsi ini bertanggung jawab dalam pemasaran produk agar dapat 
diketahui dan diminati oleh masyarakat. Selain melakukan pemasaran 
juga dilakukan perencanaan produk, penentuan harga, promosi, dan 
pendistribusian produk.  
d) Fungsi Operasional Keuangan  
Fungsi ini bertanggung jawab dalam menangani keuangan perusahaan. 
Dalam fungsi ini, perusahaan harus bisa mendapatkan dana dan 
bagaimana cara menggunakan dana tersebut secara efektif agar kegiatan 
operasional perusahaan berjalan lancar. 
 
E. Pemanfaatan Aktiva  
Aset yang dimiliki suatu perusahaan digunakan sebagai pendukung 
dalam memperoleh penghasilan yang menguntungkan. Pada umumnya, 
perusahaan untuk mengukur efisiensi dan efektivitasnya suatu 
pemanfaatkan aktiva dalam rangka penghasilan tersebut dapat digunakan 
ratio perputaran aktiva yaitu total asset turnover. Total asset turnover 
merupakan rasio yang mengukur efektivitasnya dalam menggunakan 
seluruh asetnya untuk menciptakan penjualan. Rasio yang mengukur 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan penjualan berdasarkan total 
aktiva yang dimiliki perusahaan (Hery, 2015:187). Jadi, rasio ini 
memberikan informasi mengenai kontribusinya aktiva dalam 




semakin efisien menggunakan asetnya dalam menghasilkan penjualan. 
Sebaliknya, rendahnya rasio ini menandakan perusahaan kurang efektif 
dalam menggunakan asetnya akibat kurangnya maksimal dalam 
menghasilkan penjualan. Ketidak efektifnya dalam menggunakan aset 
maka perusahaan tidak dapat membagikan devidennya. Ternyata 
pernyataan ini sependapat dengan hasil penelitian Amalia (2013) yaitu 
tingginya perputaran aktiva menggambarkan tingginya kemampuan 
perusahaan dalam membagikan devidennya, karena kinerja keuangan 
membaik akibat tingginya perputaran aktiva. Banyak faktor yang 
menyebabkan dalam menghasilkan penjualan kurang maksimal (stagnan) 
di antaranya adalah metode dan waktu penagihan piutang dagang. 
Semakin panjangnya periode penagihan maka nilai penjualan atau 
pendapatan bersih semakin terpengaruhi. Selain itu, perusahaan tidak 
mampu melakukan pembayaran tunai terhadap output yang dijual. 
 
F. Proporsi Laba  
Proporsi laba dapat diartikan sebagai keseimbangan laba. Artinya 
perusahaan mampu mencapai keberhasilan dalam memperoleh laba yang 
maksimal. Laba maksimal adalah besarnya selisih dari biaya yang 
diterima. Proporsi laba dapat digunakan dalam keperluan ekspansi 
perusahaan. Proporsi laba yang dihasilkan perusahaan saat ini dapat diukur 
dengan ratio percentage of earning retained. Laba ditahan (earning 




dibagikan kepada pemegang saham. Sehingga bisa dikatakan bahwa laba 
ditahan sebagai sisa dari laba bersih yang telah mengalami pengurangan 
oleh deviden. Laba bersih dapat dilihat pada laporan keuangan perusahaan 
khususnya bagian laba rugi. Proporsi laba sebagai perhitungan antara 
pembagian laba yang dibagikan ke pemegang saham (deviden) dengan 
laba yang disimpan atau diinvestasikan kembali dalam perusahaan (laba 
ditahan). Pada umumnya, laba ditahan digunakan sebagai keperluan 
investasi yaitu dalam membiayai proyek dan pengembangan penelitian, 
membeli peralatan tambahan, dan melunasi hutang. Selain itu, laba ditahan 
bisa digunakan juga sebagai biaya ekspansi bisnis seperti mengembangkan 
jangkauan bisnis yang ada, meningkatkan jumlah produksi, dan pembuatan 
produk baru. Pernyataan tersebut sependapat dengan Salim (2010:41) 
bahwa ada dua kemungkinan yang perusahan lakukan yaitu membagikan 
keuntungan kepada pemegang saham atau keuntungan dari perusahaan 
akan ditahan sehingga tidak membagikannya kepada pemegang saham 
tetapi penahanan laba tersebut untuk ekspansi usahannya. Saat perusahaan 
memilih laba ditahan digunakan sebagai akuisisi dan merger dengan 
perusahaan lain,  maka perusahaan akan memberikan porsi yang lebih 
besar pada laba ditahan daripada laba yang dibagikan ke pemegang saham. 
Perusahaan membuat kebijakan mengenai laba yang ditahan untuk 
kepentingan intern biasanya berkisar antara 60% dan 75%. Namun untuk 
perusahaan yang baru berdiri maupun yang sedang tumbuh mempunyai 




G. Pembayaran Hutang  
Pembayaran hutang dapat ditunjukkan dengan rasio likuiditas. Rasio 
likuiditas merupakan rasio yang mengukur seberapa mampunya 
perusahaan dalam melunasi hutang jangka pendeknya dalam periode 
tertentu. Rasio ini sebagai pengukur likuidnya suatu perusahaan. 
Perusahaan dikatakan likuid jika mampu memenuhi kewajibannya. Namun 
saat perusahaan tidak mampu memenuhi kewajibannya maka perusahaan 
itu ilikuid. Kreditor khususnya kreditor jangka pendek akan lebih melihat 
pada bagaimana prospeknya suatu perusahaan dalam membayarkan hutang 
jangka pendeknya. Sehingga kreditor akan lebih berminat dalam 
memperhatikan aliran kas dan modal kerja dibandingkan besarnya laba 
yang didapatkan perusahaan. Jadi, kreditor jangka pendek lebih tertarik 
dengan likuiditas suatu perusahaan.  
Rasio likuiditas memiliki beberapa tujuan diantaranya sebagai berikut: 
a) Sebagai pengukur mampunya perusahaan dalam membayar 
kewajiban jangka pendek ketika jatuh tempo  
b) Sebagai pengukur mampunya perusahaan dalam membayar 
kewajiban jangka pendek dengan aktiva lancar yang dimiliki 
perusahaan  
c) Sebagai pengukur mampunya perusahaan dalam membayar 
kewajiban jangka pendek tanpa menghitung adanya persediaan 




d) Sebagai pengukur dan pembanding antara jumlahnya persediaan 
yang ada dengan modal kerja yang dimiliki perusahaan   
e) Sebagai pengukur besarnya uang kas yang tersedia untuk 
membayarkan utangnya 
Untuk mengetahui mampu tidaknya perusahaan dalam memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya maka digunakan cash ratio. Cash ratio 
menjadi variabel penting yang perlu dipertimbangkan manajemen dalam 
menentukan dividend payout ratio. Hal ini karena cash ratio merupakan 
rasio untuk mengetahui apakah perusahaan mampu melunasi hutang lancar 
dengan menggunakan kas dan surat berharga yang disetarakan dengan kas. 
Maksud dari setara kas adalah suatu investasi yang likuid, jangka pendek, 
dan cepat dicairkan menjadi kas, seperti cek, giro, deposito, dan surat 
berharga lainnya (Hery, 2015:156). Surat berharga yang disetarakan 
dengan kas harus memiliki beberapa persyaratan, diantaranya: 
a. Dapat ditukar dengan kas sehingga bersifat likuid  
b. Memiliki tanggal jatuh tempo yang singkat  
c. Tidak memiliki risiko pemotongan nilai 
Jadi, tidak semua investasi jangka pendek disebut sebagai setara kas. 
Karena tergantung pada kebijakan keuangan yang dibuat setiap 
perusahaan. Setiap perusahaan harus memiliki kebijakan yang jelas dalam 
menentukan kategori sebagai setara kas yang dimasukkan dalam laporan 
keuangan. Rasio ini sebagai identifikasi dalam pelunasan hutang jangka 




suatu perusahaan dan semampu apakah perusahaan melunasi hutang 
jangka pendeknya. Pada dasarnya rasio ini tidak memiliki kisaran yang 
ideal. Namun, jika rasio ini terlalu tinggi artinya perusahaan dalam 
menggunakan aset tidak maksimal karena perusahaan terlalu banyak 
menggunakan uang tunai. Rasio ini menjadi ukuran yang lazim dalam 
mengukur likuiditas sehingga berpengaruh pada penghasilan deviden. 
Pemegang saham akan dengan mudah mendapatkan dana kas jika nilai 
rasio ini tinggi. Bagi perusahaan yang mempunyai kas yang kuat maka 
kemampuan untuk membayar deviden semakin besar. Ini merupakan 
faktor internal yang manajemen kendalikan sehingga pengaruh kebijakan 
deviden bisa dirasakan langsung. Cash ratio yang meningkat dapat 
meyakinkan para investor dalam mendapatkan deviden dengan membayar 
secara tunai. 
 
H. Penelitian Terdahulu  
Penelitian terdahulu sebagai acuan penulis dalam melakukan 
penelitian yang dilakukan saat ini sehingga dapat menambah teori yang 
akan digunakan dalam mengkaji penelitian. Dari penelitian terdahulu, 
tidak ada kesamaan dalam judul penelitian. Namun penulis mengutip dan 
mengangkat beberapa penelitian terdahulu sebagai rujukan dan referensi 
dalam memperkaya bahan kajian pada penelitian penulis.  
Berikut merupakan hasil penelitian terdahulu yang dikutip dari jurnal 




1. Suwetja (2010) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Cash 
Ratio, Return On Investment, Return On Equity terhadap Dividend 
Payout Ratio Pada Perusahaan Manufaktur di BEI Periode 2007-
2010)”. Penelitian ini menggunakan variabel independen yaitu Cash 
Ratio, Return On Investment, Return On Equity, sedangkan variabel 
terikat yaitu Dividend Payout Ratio. Hasil dari penelitian ini 
menunjukkan bahwa Cash Ratio, Return On Investment, Return On 
Equity berpengaruh secara simultan terhadap Dividend Payout Ratio.  
2. Boedi dan Indra (2012) melakukan penelitian dengan judul “ Analisis 
Rasio Keuangan Perusahaan Otomotif Yang Terdaftar Pada Bursa 
Efek Indonesia”. Penelitian ini menggunakan variabel independen 
yaitu Earning Per Share, Price/Earning Ratio, Percentage of Earning 
Retained, Dividend Yield, Operation Cash Flow/Cash Dividend 
sedangkan variabel terikat yaitu Dividend Payout Ratio. Hasil dari 
penelitian ini menunjukkan bahwa Earning Per Share, Price/Earning 
Ratio, Dividend Yield dan Operation Cash Flow/Cash Dividend 
meningkat setiap tahunnya sehingga positif dan signifikan. Sedangkan 
Percentage of Earning Retained berpengaruh negatif dan signifikan.  
3. Ritha dan Eko (2013) melakukan penelitian dengan judul “Faktor-
faktor Yang Mempengaruhi Dividend Payout Ratio Pada Perusahaan-
perusahaan yang terdaftar di BEI Periode 2007-2009)”. Penelitian ini 
menggunakan variabel independen yaitu Debt to Total Asset, Growth, 




Ownershipsedangkan variabel terikat yaitu Dividend Payout Ratio. 
Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa secara parsial Debt to 
Total Asset, Cash Ratio ,dan Institutional Ownership berpengaruh 
positif signifikan terhadap Dividend Payout Ratio. Growth 
berpengaruh negatif signifikan terhadap Dividend Payout Ratio. Size 
dan Return On Asset tidak berpengaruh signifikan terhadap Dividend 
Payout Ratio. Sedangkan secara simultan Debt to Total Asset, Growth, 
Size, Return On Asset, Cash Ratio dan Institutional Ownership 
berpengaruh positif signifikan terhadap Dividend Payout Ratio. 
4. Ariyanti (2014) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Total 
Asset Turnover, Inventory Turnover, Debt To Equity Ratio dan 
Earning Per Share terhadap Dividend Payout Ratio (Studi Kasus Pada 
Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI Periode 2009-2011)”. 
Penelitian ini menggunakan variabel independen yaitu Total Asset 
Turnover, Inventory Turnover, Debt To Equity Ratio dan Earning Per 
Share, sedangkan variabel terikat yaitu Dividend Payout Ratio. Hasil 
dari penelitian ini menunjukkan bahwa Total Asset Turnovertidak 
berpengaruh signifikan terhadap Dividend Payout Ratio. Sedangkan 
Inventory Turnover, Debt To Equity Ratio dan Earning Per Share 
berpengaruh signifikan terhadap Dividend Payout Ratio.  
5. Mardiyati, dkk (2014) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh 
Free Cash Flow, Return On Asset, Total Asset Turnover, dan Sales 




Manufaktur Yang Terdaftar di BEI Periode 2008-2012)”. Penelitian ini 
menggunakan variabel independen yaitu Free Cash Flow, Return On 
Asset, Total Asset Turnover, dan Sales Growth sedangkan variabel 
terikat yaitu Dividend Payout Ratio. Hasil dari penelitian ini 
menunjukkan bahwa Free Cash Flow dan Total Asset Turnover 
berpengaruh signifikan dengan arah hubungan negatif terhadap 
Dividend Payout Ratio. Return On Asset memiliki pengaruh positif dan 
signifikan terhadap Dividend Payout Ratio. Sedangkan secara simultan 
Free Cash Flow, Return On Asset, Total Asset Turnover, dan Sales 
Growth memiliki pengaruh yang signifikan terhadap Dividend Payout 
Ratio.  
6. Novica, dkk (2014) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh 
ROA, ROE, Current Ratio, Quick Ratio, dan Cash Ratio terhadap 
Kebijakan Deviden Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar Di 
BEI Periode 2010-2014”.  Penelitian ini menggunakan variabel 
independen yaitu ROA, ROE, Current Ratio, Quick Ratio, dan Cash 
Ratio, sedangkan variabel terikat yaitu Kebijakan Deviden. Hasil dari 
penelitian ini menunjukkan bahwa ROA, Current Ratio, dan Quick 
Ratio, dan Cash Ratio tidak terdapat pengaruh yang signifikan 
terhadap Dividend Payout Ratio. Sedangkan  ROE berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap Dividend Payout Ratio.  
7. Elinda (2015) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Cash 




Size terhadap Kebijakan Deviden (Studi Empiris pada Emiten 
Pembentuk Indeks LQ45 di BEI tahun 2011-2013)”. Penelitian ini 
menggunakan variabel independen yaitu Cash Ratio, Return On 
Assets, Debt To Equity, Assets Growth, dan Firm Size, sedangkan 
variabel terikat yaitu Kebijakan Deviden. Hasil dari penelitian ini 
menunjukkan bahwa Cash Ratio, Return On Assets, Debt To Equity, 
Assets Growth, dan Firm Size secara simultan memiliki pengaruh 
positif dan signifikan terhadap Kebijakan Deviden. Cash Ratio dan 
Firm Size tidak berpengaruh terhadap Kebijakan Deviden. Return On 
Assets dan Debt To Equity berpengaruh signifikan dengan arah positif 
terhadap Kebijakan Deviden. Sedangkan Assets Growth berpengaruh 
signifikan negatif terhadap Kebijakan Deviden.  
8. Poernawarman (2015) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh 
Return On Asset, Sales Growth, Asset Growth, Cash Flow, dan 
Likuiditas (Cash Ratio)Terhadap Dividend Payout Ratio Perusahaan 
Perbankan di BEI Periode 2009-2013”. Penelitian ini menggunakan 
variabel independen yaitu Return On Asset, Sales Growth, Asset 
Growth, Cash Flow, dan Likuiditas sedangkan variabel terikat yaitu 
Dividend Payout Ratio. Hasil dari penelitian ini menunjukkan Return 
On Asset, Sales Growth, Asset Growth, Cash Flow, dan Likuiditas 
(Cash Ratio) berpengaruh terhadap Dividend Payout Ratio. 
9. Silaban dan Ni Ketut (2016) melakukan penelitian dengan judul 




Perusahaan dan Efektifitas terhadap Kebijakan Deviden Perusahaan 
Manufaktur di Bursa Efek Indonesia periode 2010-2013”. Penelitian 
ini menggunakan variabel independen yaitu Profitabilitas, Struktur 
Kepemilikan, Pertumbuhan Perusahaan dan Efektifitas sedangkan 
variabel terikat yaitu Kebijakan Deviden. Hasil dari penelitian ini 
menunjukkan bahwa Profitabilitas (ROE) memiliki pengaruh positif 
dan signifikan terhadap Kebijakan Deviden (DPR), Struktur 
kepemilikan berpengaruh positif dan signifikan terhadap Kebijakan 
Deviden, Pertumbuhan perusahaan memiliki pengaruh negatif dan 
signifikan terhadap Kebijakan Deviden (DPR), Efektivitas usaha 
(TATO) memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap Kebijakan 
Deviden (DPR).  
10. Putra dan Dewi (2018) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh 
Cash Ratio, Time Interest Earned, dan Return On Asset terhadap 
Kebijakan Deviden pada Perusahaan Manufaktur yang terdaftar di BEI 
Tahun 2011-2015”. Penelitian ini menggunakan variabel independen 
yaitu Cash Ratio, Time Interest Earned, dan Return On Asset, 
sedangkan variabel terikat yaitu Kebijakan Deviden. Hasil dari 
penelitian ini menunjukkan bahwa Cash Ratio memiliki pengaruh 
positif dan signifikan terhadap Kebijakan Deviden (DPR). Return On 
Asset danTime Interest Earned memiliki pengaruh positif dan tidak 




11. Putri (2018) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Debt To 
Total Asset, Cash Ratio, dan Return On Asset terhadap Dividend 
Payout Ratio (Studi pada Perusahaan Pertambangan yang terdaftar di 
BEI Tahun 2012-2016)”. Penelitian ini menggunakan variabel 
independen yaitu Debt To Total Asset, Cash Ratio, dan Return On 
Asset, sedangkan variabel terikat yaitu Dividend Payout Ratio. Hasil 
dari penelitian ini menunjukkan bahwa Return On Asset secara parsial 
berpengaruh signifikan kearah positif terhadap Dividend Payout Ratio. 
Debt To Total Asset dan Cash Ratio secara parsial berpengaruh negatif 
dan tidak signifikan terhadap Dividend Payout Ratio. Secara simultan, 
Debt To Total Asset, Cash Ratio, dan Return On Asset secara simultan 
berpengaruh signifikan terhadap Dividend Payout Ratio. 
 
Tabel 2.1 
Daftar Penelitian Terdahulu  
No Peneliti Judul 
Penelitian 
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Bursa Efek Indonesia mewajibkan semua perusahaan yang terdaftar di 
dalamnya harus menerbitkan laporan keuangan pada setiap tahunnya, 
tanpa terkecuali perusahaan perbankan. Laporan keuangan yang 
diterbitkan perusahaan memberikan gambaran tentang masuk keluarnya 
keuangan dalam satu periode ke periode berikutnya. Di dalam laporan 
tersebut terdapat unsur-unsur neraca yang akan memberikan kemudahan 
dalam menghitung berbagai rasio, dan rasio tersebut sebagai pengukur 
dalam mengetahui kemampuan operasi perusahaan, pemanfaatan aktiva, 
proporsi laba, dan pembayaran hutang yang dapat mempengaruhi 
Dividend Payout Ratio. Berikut akan dijelaskan apa saja yang 
mempengaruhi Dividend Payout Ratio, yaitu sebagai berikut: 
1. Pengaruh Kemampuan Operasi Perusahaan terhadap Dividend Payout 
Ratio 
Dalam penelitian ini kemampuan operasi perusahaan diukur dengan 
Time Interest Earned. Time Interest Earned adalah rasio pengukur 
kemampuan perusahaan dalam membayarkan bunga dan utang. Rasio 
pembayaran utang dan bunga yang tinggi ini mencerminkan 
perusahaan mampu membayar bunga dan utang, artinya perusahaan 
pada periode tersebut menghasilkan pendapatan yang cukup. Sehingga 
dengan adanya pendapatan yang cukup akhirnya perusahaan dapat 
membagikan devidennya. Dengan kondisi seperti ini membuat 
kreditor lebih menyukai karena perusahaan telah mampu 




perusahaan tidak mampu membayarkan bunga dan utang atau dengan 
kata lain perusahaan tersebut bangkrut maka tidak memungkinkan 
perusahaan membagikan devidennya. Dari penjelasan tersebut 
menunjukkan bahwa kemampuan operasi perusahaan yang diukur 
dengan time interest earned mempunyai pengaruh positif yang 
signifikan terhadap dividend payout ratio. 
2. Pengaruh Pemanfaatan Aktiva terhadap Dividend Payout Ratio  
Pemanfaatan aktiva yang diproksikan dengan total asset turnover 
memberikan harapan bahwa setiap perusahaan yang memiliki aktiva 
dapat memanfaatkan aktivanya secara efektif dan efisien untuk 
melakukan penjualan. Dan hasil penjualan tersebut yang berupa 
keuntungan akan digunakan kembali. Dari kegiatan inilah maka 
terjadi perputaran aktiva. Perputaran aktiva merupakan rasio pengukur 
banyaknya penjualan yang didapatkan setiap aktivanya. Sehingga 
rasio ini menjadi perbandingan antara penjualan terhadap aset 
perusahaan. Menurut penelitian Purnami dan Luh (2016) dijelaskan 
bahwa total asset turnover berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
deviden perusahaan. Tingkat perputaran aktiva mencerminkan 
seberapa baiknya kemampuan perusahaan dalam memanajemen 
penggunaan dan pengolahan aset secara efisien pada investasi. 
Tingginya total asset turnover berarti perusahaan semakin efisien 
menggunakan seluruh asetnya untuk kegiatan penjualan. Nilai total 




peningkatan penjualan serta memberikan harapan yang besar dalam 
mendapatkan laba sedangkan jika total asset turnover rendah artinya 
perusahaan tidak dapat memanfaatkan asetnya untuk penjualan (Hery, 
2015:187). Jadi, dapat disimpulkan bahwa pemanfaatan aktiva yang 
diproksikan dengan total asset turnover memberikan pengaruh 
signifikan yang positif terhadap dividend payout ratio. 
3. Pengaruh Proporsi Laba terhadap Dividend Payout Ratio  
Maksud dari proporsi laba adalah laba yang seimbang dalam 
menghasilkan laba semaksimal mungkin. Dimana laba maksimal 
menjadi selisih biaya yang diterima. Percentage of earning retained 
sendiri menjadi ukuran dalam mengetahui laba yang seimbang. 
Earning retained (laba ditahan) merupakan laba bersih milik 
perusahaan yang berupa deviden namun tidak dibagikan kepada 
pemegang saham sehingga untuk kegiatan ekspansi. Perusahaan yang 
memilih labanya untuk ditahan maka akan memberikan porsi laba 
ditahan dalam jumlah besar dibandingkan laba sebagai deviden. 
Keputusan tersebut memberikan pengaruh pada pembagian deviden. 
Fauziah (2017:7) menyebutkan bahwa kebijakan deviden merupakan 
keputusan perusahaan terkait pemanfaatan laba yaitu apakah laba 
tersebut akan dibagikan ke investor atau menahan labanya untuk 
membiayai investasi di masa yang akan datang. Semakin tingginya 
percentage of earning retained berarti semakin besar laba yang 




rendahnya dividend payout ratio. Berdasarkan penjelasan di atas dapat 
disimpulkan bahwa proporsi laba yang diukur dengan percentage of 
earning retained memiliki pengaruh positif  yang signifikan terhadap 
dividend payout ratio. 
4. Pengaruh Pembayaran Hutang terhadap Dividend Payout Ratio  
Pembayaran hutang merupakan rasio likuiditas. Rasio likuiditas yaitu 
rasio yang mengukur apakah perusahaan mampu melunasi hutang 
jangka pendeknya. Perusahaan yang mampu melunasi hutangnya 
maka bisa dikatakan perusahaan itu likuid. Indikator yang mengukur 
likuid tidaknya perusahaan adalah cash ratio. Cash ratio merupakan 
kemampuan untuk melunasi hutang lancar dengan menggunakan kas 
dan setara kas. Menurut Hery (2015:156) cash ratio merupakan 
kemampuan untuk membayar hutang segera mungkin yang dipenuhi 
dengan kas yang tersedia dan efek likuid. Cash ratio yang tinggi 
berarti perusahaan dapat membagikan devidennya sebab kas 
perusahaan tersedia. Pembayaran deviden tercantum dalam laporan 
arus kas perusahaan. Hal ini karena laporan arus kas meliputi aktivitas 
operasi, investasi, pendanaan berupa pembayaran deviden kepada 
pemegang saham. Adanya jumlah kas mempengaruhi deviden yang 
akan dibayarkan. Pembayaran deviden merupakan arus kas keluar 
yang memungkinkan perusahaan terfokus pada pembayaran deviden 
atau melunasi hutangnya dengan tujuan mengurangi biaya akibat 




kemampuan perusahaan dalam membayar deviden semakin besar. Hal 
ini didukung dengan hasil penelitian Putra dan Aminar yang 
mengatakan cash ratio yang tinggi maka akan menyebabkan 
meningkatnya dividend payout ratio. Dari penjelasan di atas 
pembayaran hutang yang diukur dengan cash ratio memberikan 
pengaruh positif dan signifikan terhadap dividend payout ratio. 
5. Hubungan Kemampuan Operasi Perusahaan, Pemanfaatan Aktiva, 
Proporsi Laba, dan Pembayaran Hutang terhadap Dividend Payout 
Ratio 
Keuntungan yang berhasil diperoleh perusahaan didasarkan pada 
kemampuan perusahaan dalam menjalankan operasionalnya. Dalam 
menjalankan operasionalnya perusahaan akan berusaha memanfaatkan 
asetnya sebaik mungkin agar pengeluaran lebih kecil dari 
pemasukkan. Sebab saat pemasukan lebih kecil dari pengeluarannya 
maka akan menyebabkan perusahaan meminjam hutang atau menjual 
sahamnya. Ketidak mampuan dalam membayarkan hutangnya akan 
mempengaruhi proposi labanya. Perusahaan yang memiliki banyak 
hutang akan menahan labanya untuk tidak membagikan deviden. Laba 
yang ditahan akan digunakan sebagai modal memenuhi kewajibannya 
dan sebagai pendanaan untuk ekspansinnya. Kondisi seperti itu 
membuat investor tidak tertarik untuk menanamkan sahamnya pada 
perusahaan tersebut. Ketidak tertarikan investor dalam menanamkan 




dividend payout ratio rendah. Berdasarkan uraian di atas 
menunjukkan bahwa kemampuan operasi perusahaan, pemanfaatan 
aktiva, proporsi laba, dan pembayaran hutang berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap dividend payout ratio. 
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Gambar 2.1 
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Dijelaskan bahwa dalam penelitian ini terdapat dua variabel, yaitu 
variabel independen (X) dan variabel dependen (Y). Variabel independen 
dalam penelitian ini antara lain kemampuan operasi perusahaan, 
pemanfaatan aktiva, proporsi laba, dan pembayaran hutang terhadap 
dividend payout ratio. Variabel independen tersebut akan diuji 
pengaruhnya terhadap variabel dependen yaitu dividend payout ratio. 
 
J. Perumusan Hipotesis 
Hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut:  
  : Terdapat pengaruh antara kemampuan operasi perusahaan yang diukur 
dengan time interest earned terhadap dividend payout ratio pada 
perusahaan sektor pertanian periode 2015-2019 yang terdaftar di BEI.  
  : Terdapat pengaruh antara pemanfaatan aktiva yang diproksikan 
dengan total asset turnover terhadap dividend payout ratio pada 
perusahaan sektor pertanian periode 2015-2019 yang terdaftar di BEI.  
  : Terdapat pengaruh antara proporsi laba yang diukur dengan 
percentage of earning retained terhadap dividend payout ratio pada 
perusahaan sektor pertanian periode 2015-2019 yang terdaftar di BEI.  
  : Terdapat pengaruh antara pembayaran hutang yang diukur dengan 
cash ratio terhadap dividend payout ratio pada perusahaan sektor 
pertanian periode 2015-2019 yang terdaftar di BEI.  
  : Terdapat pengaruh antara kemampuan operasi perusahaan, 




simultan terhadap dividend payout ratio pada perusahaan sektor 






A. Jenis Penelitian  
Jenis penelitian yang digunakan apabila dilihat berdasarkan tingkat 
penjelasannya maka penelitian ini termasuk penelitian asosiatif. Penelitian 
asosiatif merupakan jenis penelitian yang ingin menganalisis hubungan 
atau pengaruh dari dua variabel atau lebih. Namun jika dilihat dari data 
yang digunakan dalam penelitian maka penelitian ini merupakan penelitian 
kuantitatif, yaitu penelitian yang mana data yang digunakan berupa angka 
atau bilangan. Sedangkan sumber data yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah data sekunder, yang merupakan data yang tidak didapatkan 
secara langsung dari subjek penelitian tetapi berasal dari pihak lain yang 
dikumpulkan dan disajikan dalam bentuk laporan, dokumen maupun arsip-
arsip resmi. Sehingga dalam penelitian ini data yang digunakan berupa 
laporan keuangan tahunan pada perusahaan sektor pertanian yang terdaftar 
pada Bursa Efek Indonesia tahun 2015 sampai 2019.  
Populasi merupakan sekumpulan elemen yang memiliki karakteristik 
tertentu agar dapat mengambil kesimpulan. Menurut Hamdi dan 
Bahruddin (2014:38) populasi didefinisikan sebagai sekumpulan peristiwa 
yang meliputi objek atau subjek yang memiliki kriteria spesifik sehingga 
menjadi target generalisasi dalam penelitian agar dapat dipelajari dan 





perusahaan sektor pertanian yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia 
tahun 2015 sampai 2019 yang berjumlah 21 perusahaan sektor pertanian. 
Sedangkan sampel merupakan bagian elemen dari populasi yang terpilih 
dengan menggunakan teknik sampling. 
 
B. Pemilihan Metode  
Metode penelitian merupakan cara atau langkah yang diambil untuk 
melakukan penelitian berupa pengumpulan informasi atau data. Metode 
penelitian menggambarkan rancangan penelitian yang meliputi suatu 
prosedur yang harus ditempuh, waktu penelitian, sumber data, perolehan 
data hingga pengolahan dan menganalisis data. Dalam penelitian baik 
penelitian kualitatif maupun penelitian kuantitatif metode penelitiannya 
berbeda (Sayidah, 2018:14).  
Pemilihan metode untuk penelitian ini adalah kausal komparatif, yaitu 
metode dengan tujuan menyelidiki adanya hubungan sebab akibat tanpa 
melakukan eksperimen tetapi dengan cara melakukan pengamatan pada 
data yang menjadi faktor penyebabnya. Jadi, pada penelitian ini 
menjelaskan bagaimana pengaruhnya kemampuan operasi perusahaan, 
pemanfaatan aktiva, proporsi laba, dan pembayaran hutang terhadap 
dividend payout ratio melalui pengamatan data yang digali dari laporan 






C. Lokasi Penelitian  
Dalam penelitian ini peneliti untuk mendapatkan informasi atau data 
tidak terjun langsung ke lokasi penelitian. Sebab penelitian ini datanya 
bersifat sekunder, artinya data diperoleh dari laporan keuangan tahunan 
yang tersedia pada situswww.idx.co.id 
 
D. Teknik Pengumpulan Sampel  
Sampel tidak hanya melihat ukuran sampel saja tetapi juga harus 
memperhatikan bagaimana caranya melakukan pengumpulan sampel. 
Teknik pengumpulan sampel merupakan teknik sampling. Teknik 
sampling adalah cara menentukan sampel sesuai kriteria yang akan 
dijadikan sumber data dengan karakteristik, sifat, dan penyebaran populasi 
supaya menjadi sampel yang representatif. Mamik (2015:48) menjelaskan 
pada dasarnya teknik sampling ada dua kelompok yaitu probability 
sampling dan nonprobability sampling. Probability sampling merupakan 
teknik dalam pengambilan sampel dimana semua populasi bisa dijadikan 
sampel yang meliputi simple random sampling, stratified sampling, cluster 
sampling, dan double sampling. Sedangkan nonprobability sampling 
merupakan teknik dalam pengambilan sampel dimana tidak semua 
populasi bisa dijadikan sampel yang terdiri dari convenience sampling, 
kuota sampling, dan snowball sampling. 
Dalam penelitian ini, peneliti menggunakan metode nonprobability 




samplingmerupakan metode dalam memilih sampel berdasarkan kriteria 
tertentu. Kriteria sampel yang dipilih dalam penelitian ini meliputi:  
1. Perusahaan sektor pertanian yang terdaftar dalam Bursa Efek 
Indonesia  
2. Perusahaan sektor pertanian yang rutin menerbitkan laporan keuangan 
tahunan periode 2015 sampai 2019 seperti laporan arus kas dan 
laporan laba rugi  
3. Laporan arus kas dan laporan laba rugi secara rinci seperti penerimaan 
pendapatan (penjualan), laba sebelum bunga dan pajak, laba bersih, 
kas dan setara kas, total aset, hutang lancar  
Berdasarkan kriteria diatas, maka perusahaan sektor pertanian di Bursa 
Efek Indonesia 2015-2019 yang memiliki kriteria sebagai sampel untuk 
penelitian ini adalah sebagai berikut:  
 
Tabel 3.1 
Daftar Sampel Penelitian 
No Kode Nama Perusahaan 
1 DSFI Dharma Samudera Fishing Industries Tbk 
2 ANJT Austindo Nusantara Jaya Tbk 
3 DSNG Dharma Satya Nusantara Tbk 
4 LSIP PP London Sumatra Indonesia Tbk 
5 PALM Provident Agro Tbk 
6 SIMP Salim Ivomas Pratama Tbk 
7 SSMS Sawit Sumbermas Sarana Tbk 
8 BISI Bisi Internasional Tbk 





E. Definisi Konseptual dan Operasional Variabel  
1. Definisi Konseptual Variabel  
Definisi variabel konseptual adalah menjelaskan suatu konsep 
umum dari masalah setiap variabel secara singkat, jelas, tegas, dan 
bermakna abstrak (Suliyanto, 2018:147). Definisi konseptual adalah 
pemikiran peneliti mengenai konsep tanpa memperhatikan lagi 
deskripsi dan indikatornya.  
a. Dividend Payout Ratio  
Menurut Horne dan John (2007:270) dividend payout ratio 
adalah pengukur investor dalam melihat banyaknya jumlah 
pembayaran deviden yang dilakukan perusahaan. Dividend 
payout ratio yang besar mengartikan kalau perusahaan juga 
mampu membayar deviden dengan jumlah besar. 
b. Kemampuan Operasi Perusahaan  
Kemampuan operasi perusahaan yang diukur dengan time 
interest earned. Time interest earned adalah rasio pengukur 
besarnya keuntungan yang dapat digunakan untuk membayar 
bunga hutang jangka panjang (Prastowo, 2015:80). Semakin 
tinggi rasio ini maka beban bunga dapat dilunasi perusahaan 
dengan tepat waktu. 
c. Pemanfaatan Aktiva 
Pemanfaatan aktiva dapat diukur dengan total asset turnover. 




perputarandana yang tertanam sehingga bisa digunakan dalam 
penjualan (Prastowo, 2015:84). Semakin tingginya rasio ini 
maka secara efisien perusahaan dapat menggunakan asetnya. 
d. Proporsi Laba  
Proporsi laba yang diukur dengan percentage of earning 
retained. Menurut Prastowo (2015:93) percentage of earning 
retained adalah rasio pengukur proporsi laba bersih yang 
ditahan untuk pertumbuhan perusahaan. Semakin besar 
proporsi laba yang ditahan akan melakukan pembayaran 
deviden. Tetapi apabila proporsi laba yang ditahan itu kecil 
maka perusahaan menghindari pembayaran deviden. 
e. Pembayaran Hutang  
Pembayaran hutang dapat diukur dengan cash ratio. Cash ratio 
adalah rasio pengukur apakah perusahaan dapat memenuhi 
hutang lancarnya dan merupakan rasio likuiditas (Hery, 
2015:156). Tingginya cash ratio menggambarkan kas 
perusahaan dapat digunakan dalam melunasi hutang lancarnya. 
 
2. Definisi Operasional Variabel 
Menurut Suliyanto (2018:147) operasional variabel penelitian 
adalah suatu konsep yang merumuskan variabel yang bermakna 
spesifik dan dapat terukur dan diamati berdasarkan karakteristik. 




penelitianyang memiliki variasi nilai dari satu subjek ke subjek 
lainnya. Maka, syarat suatu variabel penelitian adalah sesuatu yang 
dapat diukur, dapat diamati, dan bervariasi. Dalam penelitian ini 
variabel yang digunakan adalah:  
1) Variabel Dependen (terikat) 
Pada dasarnya variabel penelitian merupakan segala sesuatu yang 
ditetapkan peneliti agar bisa dipelajari untuk mendapatkan suatu 
kesimpulan dari informasi tersebut. Variabel dependen (terikat) 
adalah variabel yang memiliki nilai dan nilai tersebut dapat 
dipengaruhi oleh variabel bebas. Dalam penelitian ini yang 
merupakan variabel dependen adalah Dividend Payout Ratio. 
Dividend payout ratio adalah rasio perbandingan antara pembayaran 
deviden dengan laba per lembar sahamnya (Jefferson dan Naning, 
2013:202). Rumus dividend payout ratio sebagai berikut: 
 
 
2) Variabel Independen (bebas) 
Variabel independen merupakan variabel yang menjadi penyebab 
atau memengaruhi variabel dependen. Variabel independen dalam 
penelitian ini adalah sebagai berikut:  
a. Time Interest Earned merupakan rasio yang dapat mengukur 
adanya bunga hutang dan tingkat keamanan risiko 
DPR 
        





kredit.Menurut Prastowo (2015:80) rumus time interest earned 
dapat dirumuskan sebagai berikut: 
 
b. Total Asset Turnover merupakan rasio pengukur efektivitasnya 
perusahaan dalam menggunakan aset. Menurut Prastowo 
(2015:84) total asset turnover dapat dirumuskan sebagai berikut:  
 
c. Percentage of Earning Retained merupakan rasio pengukur 
banyaknya laba ditahan sebagai kebutuhan ekspansi. Menurut 
Prastowo (2015:93) percentage of earning retained dapat 
dirumuskan sebagai berikut:  
 
 
d. Cash Ratio merupakan rasio pengukur kemampuan perusahaan 
dalam memenuhi hutang dengan menggunakan harta yang 
likuid. Menurut Kariyoto (2017:110) cash ratio dapat 
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 100% Rasio (Kariyoto, 
2017:110) 
 
F. Teknik Pengumpulan Data 
Menurut Firdaus dan Zamzam (2018:103) teknik pengumpulan data 




yangdibutuhkan dalam penelitian sehingga perlu teknik yang tepat. Tujuan 
dilakukan pengumpulan data yaitu untuk mendapatkan data yang valid 
sehingga tidak ada keraguan dalam penelitian. Metode pengumpulan data 
yang digunakan dalam penelitian ini adalah studi dokumentasi. Maksud 
dari studi dokumentasi adalah teknik pengumpulan data dengan cara tidak 
ditujukan langsung kepada subjek penelitian tetapi diperoleh dari berbagai 
macam dokumen. Dokumen yang digunakan dalam penelitian ini berasal 
dari dokumen yang sudah ada di situs IDX sebelumnya, seperti laporan 
keuangan tahunan yang diterbitkan tahun 2015-2019.  
 
G. Teknik Pengolahan Data  
Teknik pengolahan data merupakan langkah dalam metode penelitian 
yang menjadi bagian penting karena pada teknik ini dilakukan 
pengelompokkan data mentah agar mudah ditafsirkan. Dalam penelitian 
ini teknik pengolahan data dilakukan dengan menggunakan program 
SPSS. Program SPSS untuk memudahkan dalam pengujian hipotesis 
dengan model regresi berganda. Dalam regresi berganda dilakukan asumsi 
klasik agar hasil pengujian dapat diinterpretasikan dengan tepat seperti 
normalitas, heteroskedastisitas, autokorelasi, dan multikolinieritas. 
Menggunakan model ini agar dapat mengetahui pengaruh dari variabel 






H. Analisis Data dan Uji Hipotesis 
1. Uji Statistik Deskriptif  
Uji statistik deskriptif menggambarkan masing-masing variabel 
dalam penelitian ini. Nilai-nilai dalam uji statistik deskriptif meliputi 
mean atau nilai rata-rata, median atau nilai tengah, maximum atau 
nilai tertinggi, minimum atau nilai terendah, dan standard deviation 
atau penyebaran data. Dalam melakukan uji statistik deskriptif dapat 
menggunakan program SPSS for windows. Uji statistik deskriptif 
dalam mengukur biasanya tergantung pada skala pengukuran 
construct untuk menganalisis atau menggambarkan nilai-nilai dalam 
uji statistik deskriptif yang akan diteliti. 
 
2. Uji Asumsi Klasik  
Kegunaan uji asumsi klasik yaitu untuk mengetahui hasil analisis 
regresi linear berganda dalam menganalisis adanya penyimpangan 
dalam penelitian ini. Uji asumsi klasik terdiri dari uji normalitas, 
multikolinieritas, heteroskedastisitas, dan autokorelasi.  
Berikut penjelasan dari masing-masing uji asumsi klasik:  
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas merupakan suatu pengujian untuk mengetahui 
nilai residual terdistribusi normal atau tidak. Model regresi 




sehingga dilakukan hanya pada nilai residualnya bukan 
masing-masing variabel.  
2. Uji Multikolinieritas  
Uji multikolinieritas merupakan suatu pengujian untuk 
mengetahui ada tidaknya korelasi yang tinggi antara variabel 
bebas dalam model regresi linear berganda. Apabila terjadi 
korelasi dengan nilai tinggi diantara variabel bebas maka 
variabel bebas dengan variabel terikat hubungannya menjadi 
terganggu. Saat terjadi gangguan multikolinieritas maka alat 
statistik yang digunakan dalam menguji antara lain dengan 
bantuan variance inflation factor (VIF), korelasi pearson antara 
variabel-variabel bebas, eigenvalues, dan condition index 
(CI).Cara mencegah terjadinya masalah multikolinieritas 
sebagai berikut:  
a) Mengganti atau mengeluarkan variabel dengan korelasi 
yang tinggi  
b) Menambah objek penelitian  
c) Mengubah data ke dalam bentuk lain 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas merupakan suatu pengujian untuk 
mengetahui ada tidaknya varians dari residual satu ke penelitian 
lain. Model regresi yang digunakan adalah apabila ada 




penelitian yang lain (homoskedastisitas). Menyeleksi uji 
heteroskedastisitas dapat menggunakan metode scatter plot 
dengan memplotkan nilai ZPRED (nilai prediksi) dan SRESID 
(nilai residual).  
4. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi merupakan suatu pengujian untuk mengetahui 
ada tidaknya korelasi antara periode t dengan periode 
sebelumnya (t-1). Jadi, uji autokorelasi untuk mengetahui 
pengaruh variabel bebas dengan variabel terikat sehingga tidak 
boleh ada korelasi antara penelitian dengan data penelitian 
sebelumnya. Uji autokorelasi hanya untuk data time series. 
 
3. Analisis Regresi Linier Sederhana  
Regresi linier sederhana merupakan analisis untuk menguji 
hubungan antara dua variabel yaitu variabel independen (x) dengan 
variabel dependen (Y). Analisis ini menghasilkan suatu persamaan 
yang mengestimasikan variabel Y berdasarkan variabel x dengan 
meningkatkan atau menurunkan variabel Y (Wicaksono, 2005:100). 
Analisis ini juga bisa digunakan dalam memprediksi suatu kualitas 
maupun kuantitas, seperti hubungan antara lamanya kerusakan mesin 
dengan kualitas produk yang dihasilkan.  
Menurut Harinaldi (2005:207) model persamaan regresi linier 
sederhana sebagai berikut: 





Y: variabel dependen  
a : konstanta  
b : koefisien regresi 
x : variabel independen 
Menurut Harinaldi (2005:210) nilai a dan b dapat dihitung dengan 




Di bawah ini merupakan langkah-langkah dalam melakukan 
analisis regresi linier sederhana: 
1. Menentukan tujuan dilakukannya analisis regresi linier 
sederhana  
2. Mengidentifikasikan variabel x dan variabel Y  
3. Melakukan pengumpulan data  
4. Menghitung   ,   , xy dan jumlahnya  
5. Menghitung a dan b  
6. Membuat model persamaan regresi linier sederhana  
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4. Analisis Regresi Linier Berganda  
Menurut Kurniawan dan Budi (2016:91) regresi linear berganda 
merupakan kelanjutan dari regresi linear sederhana untuk menutupi 
kelemahan dari regresi sederhana ketika variabel independennya lebih 
dari satu dan satu variabel dependen. Tujuan dilakukan analisis regresi 
linear berganda yaitu untuk memperkuat hubungan antara dua variabel 
atau lebih dan memberi arah hubungan antara variabel dependen 
dengan variabel independen yang digunakan. Hasil dari analisis ini 
berupa koefisien regresi setiap variabel independen. Koefisien ini 
didapat dengan memprediksi nilai variabel Y dengan suatu persamaan. 
Analisis regresi linear berganda dalam penelitian ini bertujuan untuk 
mengetahui pengaruh time interest earned, total asset turnover, 
percentage of earning retained, dan cash ratio terhadap dividend 
payout ratio pada perusahaan sektor pertanian yang terdaftar di BEI 
pada tahun 2015-2019. Maka bentuk umum dari persamaan regresi 
linear berganda dalam penelitian ini (Kurniawan dan Budi, 2016:91) 
adalah:  
 
Keterangan:   
Y = Dividend Payout Ratio 
ɑ   = Koefisien konstanta  
           = Koefisien regresi dari tiap variabel 
independen  




  = Error, tingkat kesalahan penduga dalam 
penelitian 
 
5. Pengujian Hipotesis 
Uji hipotesis untuk mengetahui pengaruh time interest earned, total 
asset turnover, percentage of earning retained, dan cash ratio 
terhadap dividend payout ratio pada perusahaan sektor pertanian yang 
terdaftar di BEI pada tahun 2015-2019. Dalam menguji pengaruh 
variabel X terhadap variabel Y baik secara parsial maupun simultan 
dilakukan koefisien determinan (  ), uji statistik (t-test), dan uji f (f-
test).  
a. Uji t (Parsial)  
Pengujian ini untuk mengetahui seberapa pengaruhnya variabel 
X dapat menjelaskan variabel Y secara individual. Tingkat 
keyakinan pada uji t sebesar 95% dan tingkat kesalahan 5% dengan 
derajat kebebasan (degree of freedom) yang digunakan adalah 
df=n-k. Taraf nyata ini yang akan digunakan untuk mengetahui 
tingkat kebenaran hipotesis. 
Langkah-langkah melakukan uji t:  
1. Merumuskan Hipotesis  
Hipotesis statistik yang akan diuji dapat diformulasikan: 
  :   = 0, Tidak terdapat pengaruh kemampuan operasi 




earned terhadap dividend payout ratio pada 
perusahaan sektor pertanian periode 2015-
2019 yang terdaftar di BEI. 
  :   ≠ 0, Terdapat pengaruh kemampuan operasi 
perusahaan yang diukur dengan time interest 
earned terhadap dividend payout ratio pada 
perusahaan sektor pertanian periode 2015-
2019 yang terdaftar di BEI. 
  :   = 0, Tidak terdapat pengaruh pemanfaatan aktiva 
yang diproksikan dengan total asset turnover 
terhadap dividend payout ratio pada 
perusahaan sektor pertanian periode 2015-
2019 yang terdaftar di BEI. 
  :   ≠ 0, Terdapat pengaruh pemanfaatan aktiva yang 
diproksikan dengan total asset turnover 
terhadap dividend payout ratio pada 
perusahaan sektor pertanian periode 2015-
2019 yang terdaftar di BEI. 
  :   = 0, Tidak terdapat pengaruh proporsi laba yang 
diukur dengan percentage of earning 
retained terhadap dividend payout ratio pada 
perusahaan sektor pertanian periode 2015-




  :   ≠ 0, Terdapat pengaruh proporsi laba yang diukur 
dengan percentage of earning retained 
terhadap dividend payout ratio pada 
perusahaan sektor pertanian periode 2015-
2019 yang terdaftar di BEI. 
  :   = 0, Tidak terdapat pengaruh pembayaran hutang 
yang diukur dengan cash ratio terhadap 
dividend payout ratio pada perusahaan sektor 
pertanian periode 2015-2019 yang terdaftar 
di BEI.  
  :   ≠ 0, Terdapat pengaruh pembayaran hutangyang 
diukur dengan cash ratio terhadap dividend 
payout ratio pada perusahaan sektor 
pertanian periode 2015-2019 yang terdaftar 
di BEI. 
2. Menentukan Nilai Kritis atau Level Signifikan  
Menentukan nilai kritis dalam pengujian hipotesis terhadap 
koefisien regresi dapat menggunakan tabel distribusi normal 
dengan melihat tingkat signifikansi (ɑ) dan sampel yang 
digunakan. Taraf signifikansi sebesar 95% atau ɑ= 5% 
(ɑ=0,05) dengan uji satu sisi.  
3. Kriteria Pengujian  




   ditolak apabila        <        atau        >       
4. Menentukan Nilai         (Purwoto, 2007:101) 
 
Keterangan:  
b   = koefisien regresi x  
   = Standar error of the regression coefficient 
Dimana    dapat dihitung dengan rumus dibawah ini (Kazmier, 
2005:112): 
 
Simbol     dapat digunakan sebagai kesalahan standar estimasi 
(standar error of estimate) dengan menggunakan formulasi 
sebagai berikut (Kazmier, 2005:112): 
 
5. Kesimpulan  
Langkah memutuskan    ditolak dan    diterima yang artinya 
nilai    dan    dari setiap persamaan regresi berbeda dengan 
nol sehingga dapat disimpulkan bahwa kedua variabel 
independen tersebut berpengaruh terhadap variabel dependen. 
b. Uji F (Simultan) 
Uji F untuk mengetahui pengaruh variabel x terhadap variabel 
Y secara bersama-sama.  








Langkah-langkah melakukan uji F (Subagyo dan Djarwanto, 
2011:236):  
1. Merumuskan Hipotesis  
Hipotesis statistik yang akan diuji dapat diformulasikan: 
  :  =  =  =  =0, Tidak terdapat pengaruh kemampuan 
operasi perusahaan, pemanfaatan 
aktiva, proporsi laba, dan pembayaran 
hutang secara simultan  terhadap 
dividend payout ratio pada 
perusahaan sektor pertanian periode 
2015-2019 yang terdaftar di BEI.  
  :  ≠  ≠  ≠  ≠ 0, Terdapat pengaruh kemampuan 
operasi perusahaan, pemanfaatan 
aktiva, proporsi laba, dan pembayaran 
hutang secara simultan  terhadap 
dividend payout ratio pada 
perusahaan sektor pertanian periode 
2015-2019 yang terdaftar di BEI.  
2. Menentukan Nilai Kritis atau Level Signifikansi  
Menentukan nilai kritis dalam pengujian hipotesis terhadap 
koefisien regresi dapat menggunakan tabel Analysis of 
Variance dengan melihat tingkat signifikansi (ɑ) dan degree of 




uji F dua pihak dengan tingkat signifikansi sebesar 95% atau 
ɑ= 0,05. 
3. Kriteria Pengujian  
   diterima apabila                
   ditolak apabila                
4. Menentukan Nilai         
Masing-masing nilai hitung F koefisien regresi dapat dihasilkan 
dari perhitungan komputer (SPSS) atau mengunakan rumus uji 
F. Dalam menentukan         terlebih dahulu mencari       
dan      .  








Menghitung jumlah kuadrat regresi dengan rumus (sumber: 
slideplayer.info):  
 
JK   = ∑   - 











JK  =∑  - 





















Menghitung jumlah kuadrat residu dengan rumus (sumber: 
slideplayer.info): 
 
Rumus nilai F sebagai berikut (sumber: slideplayer.info):  
 
Keterangan: 
      : Jumlah kuadrat regresi   
      : Jumlah kuadrat residu  
k  : Jumlah variabel bebas  
n  : jumlah sampel 
5. Kesimpulan  
Langkah memutuskan    ditolak dan    diterima sehingga 
dapat disimpulkan bahwa variasi nilai variabel dependen dapat 
dijelaskan oleh nilai semua variabel independen yang artinya 
semua variabel independen secara bersama-sama berpengaruh 
terhadap variabel dependen. 
c. Koefisien Determinan (  )  
Koefisien determinan merupakan nilai yang menyatakan 
proporsi varians variabel tidak bebas terhadap variabel bebas 
secara bersama-sama. Koefisien determinan juga merupakan nilai 
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yang menggambarkan besarnya pengaruh variabel penjelas 
terhadap variabel respon (Siagian dan Sugiarto, 2006:259). Nilai 
koefisien determinan adalah 0       1. Nilai    yang besar 
menunjukkan bahwa variabel x memiliki kemampuan dalam 
menjelaskan variasi dari variabel Y yang terbatas. Nilai yang 
mendekati satu berarti variabel x yaitu kemampuan operasi 
perusahaan (time interest earned), pemanfaatkan aktiva (total asset 
turnover), proporsi laba (percentage of earning retained), 
pembayaran hutang (cash ratio) memberikan kebutuhan semua 
informasi yang diperlukan dalam memprediksi variasi variabel Y. 
Menurut Kurniawan dan Budi (2016:46) rumus koefisien 




Y   : Dividend payout ratio 
1 sampai 4 : Koefisien regresi berganda variabel    
sampai   
    : Kemampuan operasi perusahaan(time 
interest earned) 
    : Pemanfaatkan aktiva (total asset turnover) 
    : Proporsi laba (percentage of earning 
retained) 
   






    : Pembayaran hutang (cash ratio) 
Koefisien determinasi (  ) mempunyai kelemahan yang 
mendasar yaitu bersifat bias terhadap variabel x dalam suatu 
model. Maksudnya saat variabel x bertambah maka    pun ikut 
meningkat sehingga tidak memperdulikan adanya pengaruh yang 
signifikan terhadap variabel Y. Oleh karena itu, peneliti lebih 
menggunakan    adjusted untuk mengevaluasi model regresi yang 
terbaik. Berbeda dengan   , nilai adjusted    dapat turun maupun 
naik jika adanya penambahan variabel baru, berdasarkan korelasi 






HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
A. Gambaran Umum 
1. Deskripsi Bursa Efek Indonesia  
a. Sejarah Perkembangan Bursa Efek Indonesia  
Menurut sejarah, berdirinya pasar modal sebelum Indonesia 
merdeka yaitu pada zaman Colonial Belanda. Pasar modal atau 
lebih dikenal dengan Bursa Efek Indonesia berdiri pada tahun 
1912 di Batavia oleh Pemerintah Hindia Belanda. Pada masa itu, 
pasar modal bagi Pemerintah Hindia Belanda digunakan untuk 
VOC atau kepentingan pemerintah colonial. Walaupun pasar 
modal sudah berdiri sejak tahun 1912, tetapi perkembangan dan 
pertumbuhan pasar modal belum berjalan efektif. Karena tidak 
berjalan efektif, pasar modal sempat vakum selama beberapa 
tahun. Alasan pasar modal vakum pada masa itu karena adanya 
Perang Dunia I dan II, pindahnya kekuasaan pemerintah colonial 
ke pemerintah Republik Indonesia, dan faktor lain yang 
menyebabkan kondisi pasar modal tidak beroperasi sebagai 
mana mestinya. Pasar modal kembali aktif pada tahun 1977 oleh 
pemerintah Republik Indonesia. Hingga saat ini, pasar modal 
mengalami pertumbuhan dengan berbagai macam regulasi dan 





b. Visi dan Misi Bursa Efek  
a) Visi  
Menjadikan Bursa Efek sebagai lembaga yang kompetitif 
dengan kredibilitas tingkat dunia. 
b) Misi  
Membentuk dan menciptakan daya saing untuk menarik 
minat perusahaan dan para investor melalui Organisasi 
Anggota Bursa dan Partisipan, menciptakan nilai tambah, 
efesiensi biaya dan penerapan good governance.  
c. Struktur Organisasi Bursa Efek Indonesia  
Struktur Organisasi Bursa Efek Indonesia adalah sebagai 
berikut:  
a. Dewan Komisaris  
1) Komisaris Utama  : John Aristianto Prasetio 
2) Komisaris   : Garibaldi Thohir 
3) Komisaris   : Hendra H. Kustarjo Danusasmita  
4) Komisaris   : Lydia Trivelly Azhar  
b. Dewan Direksi  
1) Direktur Utama : Inarno Dijayadi 
2) Direktur Penilaian Perusahaan : I Gede Nyoman Yetna 
3) Direktur Perdagangan dan Pengaturan Anggota Bursa 





4) Direktur Pengawasan Transaksi dan Kepatuhan : Krisna S. 
Manullag  
5) Direktur Teknologi dan Manajemen Risiko : Fithri Hadi 
6) Direktur Pengembangan : Hasan Fawzi 
7) Direktur Keuangan dan SDM : Risa E. Rustarn 
 
2. Deskripsi Perusahaan Sampel 
Perusahaan sektor pertanian merupakan perusahaan yang 
menggunakan dan mengolah tanah agar menjadi lahan yang berguna 
bagi masyarakat. Di Indonesia perusahaan sektor pertanian mengolah 
berbagai macam tanaman, seperti tebu, karet, kelapa sawit dan masih 
banyak lagi. Di Indonesia sendiri, perusahaan sektor pertanian 
memiliki beberapa subsektor seperti subsektor perkebunan, subsektor 
perikanan, subsektor peternakan, dan subsektor tanaman pangan.  
Perusahaan sektor pertanian menjadi bagian penting dan memiliki 
peranan strategis bagi Indonesia karena perusaahan ini dapat 
menggerakkan perekonomian Indonesia. Berdasarkan Rencana 
Strategis Kementerian Pertanian Tahun 2015-2019, perusahaan sektor 
pertanian memiliki kontribusi dalam menyediakan bahan pangan dan 
bahan baku industri, penghasil devisa negara, penyumbang PDB, 
sumber pendapatan utama rumah tangga pedesaan, penyedia bahan 
pakan dan bio energi, berperan dalam menurunkan emisi gas rumah 





tidak menjadi syarat utama untuk bekerja di perusahaan sektor 
pertanian ini karena mereka bisa bekerja di perkebunan atau pabrik 
milik sendiri. Sehingga perusahaan sektor pertanian mampu menyerap 
banyak tenaga kerja non formal meskipun tingkat sumber daya 
manusianya rendah. 
Perusahaan sektor pertanian menjadi perusahaan yang dapat 
memanfaatkan kekayaan sumber daya alam sebagai kelompok bahan 
pangan yang mana hasil produksinya dapat dibeli masyarakat maupun 
perusahaan pengolahan selanjutnya. Pada dasarnya, perusahaan sektor 
pertanian dikelompokkan pada industri pertanian yang hasil 
produksinya dibutuhkan masyarakat dalam memenuhi kebutuhan 
pokok sehari-hari. Oleh karena itu, perusahaan ini menjadi salah satu 
industri yang berpengaruh dalam menumbuhkan perekonomian 
Indonesia.  
Pada penelitian ini objek yang digunakan adalah perusahaan 
sektor pertanianyang terdaftar dalam Bursa Efek Indonesia selama 
periode 2015 sampai 2019. Dalam memilih objek penelitian, penulis 
menggunakan metode purposive sampling yang mengacu pada 
beberapa kriteria. Kriteria yang menjadi objek penelitian diantaranya 
perusahaan sektor pertanianyang rutin menerbitkan laporan keuangan 
tahunan selama 2015 sampai 2019 yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. Selain itu, laporan keuangan yang secara rinci 





laba bersih, laba sebelum bunga dan pajak, biaya bunga, penjualan, 
kas dan setara kas, hutang lancar dan total aktiva.  
 
Tabel 4.1 
Pemilihan Data Menggunakan Metode Purposive Sampling  
No Kriteria Jumlah 
Perusahaan  
1 Perusahaan sektor pertanian yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia pada tahun 2015-2019 
21 
2 Perusahaan sektor pertanian yang tidak rutin 
menerbitkan laporan keuangan tahunan selama tahun 
2015-2019 
13 
3 Perusahaan sektor pertanian yang memiliki laporan 
keuangan secara rinci mencantumkan pos atau akun 
keuangan seperti pembayaran deviden, laba bersih, 
laba sebelum bunga dan pajak, biaya bunga, penjualan, 
kas dan setara kas, hutang lancar dan total aktiva 
8 
 
Berdasarkan tabel 4.1 di atas, dapat dilihat bahwa populasinya 
berjumlah 21 perusahaan sektor pertanian dan yang sesuai dengan 
kriteria penelitian sehingga dapat dijadikan sampel berjumlah 8 
perusahaan sektor pertanian maka data yang diperoleh dalam 
penelitian ini sebanyak 8 x 5= 40. Berikut merupakan perusahaan 
sektor pertanian dalam penelitian ini: 
1) Dharma Samudera Fishing Industries Tbk 
Dharma Samudera Fishing Industries Tbk berdiri pada tanggal 2 
Oktober 1973. Perusahaan ini merupakan perusahaan yang 
melakukan processing ikan dan mengekspornya. Saat ini Dharma 





berkembang.Berkembangnya perusahaan ini terbukti dengan 
adanya cabang di Kendari dengan kantor pusat di Jakarta. 
Pada tahun 2015 membuka dua pabrik di Jakarta dan Kendari 
dengan jumlah karyawan sebanyak 531 orang. Untuk menjalankan 
usahanya, Dharma Samudera Fishing Industries Tbk proses 
produksinya dilengkapi dengan sistem Hazard Analysis Critical 
Control Point (HACCP). Sistem tersebut membantu Dharma 
Samudera Fishing Industries Tbk dalam memasarkan produknya 
secara ekspor ke Amerika dan Uni Eropa. Dharma Samudera 
Fishing Industries Tbk dalam mengembangkan usahanya agar lebih 
besar lagi sehingga melakukan cara dengan memberikan sertifikat 
British Retail Consortium untuk para karyawannya (media.unpad).      
2) Austindo Nusantara Jaya Tbk  
PT Austindo Nusantara Jaya Tbk merupakan perusahaan induk 
yang kegiatan utamanya bergerak dalam bidang produksi dan 
pemasaran minyak sawit, inti sawit, dan hasil pangan berkelanjutan 
lainnya. PT Austindo Nusantara Jaya Tbk berdiri pada tanggal 16 
April 1993 dengan nama PT Austindo Teguh Jaya (ATJ). 
Kemudian tahun 1998 nama perseroan diubah menjadi PT 
Austindo Nusantara Jaya (ANJ). Tahun 2012 PT Austindo 
Nusantara Jaya Tbk baru memulai bisnisnya dan berkonsentrasi 
pada sektor minyak kelapa sawit yang bersumber dari hasil pangan 





perusahaan pangan berbasis agribisnis berkelas dunia dan menjadi 
perusahaan yang meningkatkan kesejahteraan hidup rakyatnya dan 
alam dengan berkomitmen dalam mencapai keseimbangan yang 
berkelanjutan antara tanggung jawab ekonomi, sosial dan 
lingkungan agar masyarakatnya dapat berkembang dan sejahtera.  
Pada tahun 2013 PT Austindo Nusantara Jaya Tbk menawarkan 
saham perdananya sebesar 10% dan pada tahun ini juga PT 
Austindo Nusantara Jaya Tbk terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
Saat ini PT Austindo Nusantara Jaya Tbk melakukan ekspansi 
berupa pengembangkan tanaman sagu dan proses pengolahannya 
menjadi tepung sagu, budidaya edamame yang bekerja sama 
dengan petani binaan dan membentuk mitra strategis dengan AJI 
HK Limited untuk pasar ekspor edamame beku ke Asia Pasifik. 
Dengan begitu PT Austindo Nusantara Jaya Tbk berkomitmen 
dalam meningkatkan inovasi dan efisiensi di semua lini bisnisnya. 
PT Austindo Nusantara Jaya Tbk berupaya dalam meningkatkan 
produktivitas bersamaan dengan komitmen perusahaan pada 
kelestarian lingkungan dan peningkatan kesejahteraan masyarakat 
(anj-group). 
3) Dharma Satya Nusantara Tbk 
Dharma Satya Nusantara Tbk didirikan pada tanggal 29 
September 1980 dan mulai beroperasi pada tahun1985. Dharma 





Satya Nusantara Tbk memiliki pabrik yang terletak di beberapa 
kota seperti Gresik, Surabaya, Lumajang, Purwokerto, 
Temanggung, Nangabulik, dan Muara Wahau. Dharma Satya 
Nusantara Tbk merupakan perusahaan yang bergerak sebagai 
industri pengolahan kelapa sawit, kayu, perkebunan dan hutan 
tanaman industri melalui perseroan dan entitas anak. 
Dharma Satya Nusantara Tbk memegang saham sebesar 5% 
oleh karena itu pada tanggal 4 Juni 2013 mengajukan pernyataan 
efektif dari Otoritas Jasa Keuangan. Pernyataan tersebut bertujuan 
untuk melakukan penawaran umum saham perdana (IPO) kepada 
masyarakat dengan nominal Rp 1.850,- per saham. Dengan adanya 
penawaran saham tersebut pada tanggal 14 Juni 2013 Dharma 
Satya Nusantara Tbk tercatat pada Bursa Efek Indonesia 
(britama.com). 
4) PP London Sumatra Indonesia Tbk 
PP London Sumatra Indonesia Tbk merupakan perusahaan yang 
berdiri pada tanggal 18 Desember 1962 yang bergerak pada 
industri perkebunan kelapa sawit dan karet. Perusahaan ini 
memiliki kantor pusat di Jakarta dan beberapa kantor cabang di 
Medan, Palembang, Makasar, Samarinda, dan Surabaya. PP 
London Sumatra Indonesia Tbk utamanya memproduksi minyak 
sawit mentah, karet, kakao, biji-bijian, dan teh. PP London Sumatra 





Ivomas Pratama Tbk (SIMP). SIMP mempunyai saham yang 
ditempatkan dan disetorkan penuh kepada Lonsum sebesar 59,48%. 
Menurut Anggaran Dasar Perusahaan, PP London Sumatra 
Indonesia Tbk memiliki ruang lingkup yang mana kegiatanya pada 
bidang perkebunan yang terletak di Sumatra Utara, Sumatra 
Selatan, Jawa, Kalimantan Timur, Sulawesi Selatan, dan Sulawesi 
Utara. Selain mengolah perkebunan milik sendiri, PP London 
Sumatra Indonesia Tbk juga mengolah perkebunan plasma milik 
petani setempat sebagai bentuk ekspansi perusahaan.  
PP London Sumatra Indonesia Tbk mendapatkan pernyataan 
efektif dari Bapepam-LK untuk membuat penawaran umum saham 
perdana (IPO) kepada masyarakat dengan nominal Rp 500,- per 
saham dengan harga penawaran Rp 4.650,- per saham. Atas 
penawaran IPO tersebut, PP London Sumatra Indonesia Tbk 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tanggal 5 Juli 1996 
(britama.com). 
5) Provident Agro Tbk 
Provident Agro Tbk berdiri pada tanggal 26 November 2006 
yang berkantor pusat di Jakarta. Provident Agro Tbk merupakan 
perusahaan yang bergerak dibidang pengolahan minyak kelapa 
sawit. Perusahaan ini mulai beroperasi tahun 2006.  
Pemegang saham perusahaan ini adalah PT Saratoga Sentra 





Sentra Business memegang saham sebesar 99,99% sedangkan 
untuk PT Provident Capital Indonesia memegang saham sebesar 
44,163%. Ruang lingkup kegiatan Provident Agro Tbk adalah 
pertanian, perdagangan, industri, transportasi, dan jasa yang 
berkaitan dengan agroindustri. Walaupun ruang lingkup 
kegiatannya luas tetapi kegiatan utamanya yaitu perkebunan kelapa 
sawit dengan memproduksi minyak mentah kelapa sawit, minyak 
inti sawit, dan produk olahan kelapa sawit lainnya.  
Pada tanggal 8 Oktober  Provident Agro Tbk terdaftar di Bursa 
Ejek Indonesia berkat saham perdananya. Sebab pada tanggal 28 
September 2012 Provident Agro Tbk melakukan penawaran umum 
saham perdana (IPO) kepada masyarakat sebesar Rp 100,- per 
saham dengan harga penawaran Rp 450,- per saham (britama.com).    
6) Salim Ivomas Pratama Tbk 
Salim Ivomas Pratama Tbk berdiri pada tanggal 12 Agustus 
1992 dengan nama PT Ivomas Pratama di Jakarta. Perusahaan ini 
baru beroperasi tahun 1994. Salim Ivomas Pratama Tbk 
mempunyai perkebunan dan pabrik di beberapa provinsi seperti 
Jawa Barat, Jawa Tengah, Jawa Timur, Riau, Sumatera Utara, 
Sumatera Selatan, Kalimantan Barat, Kalimantan Tengah, 






Indofood Sukses Makmur Tbk dan Indofoof Agri Resourcees 
Ltd yang terletak di Singapura merupakan induk usaha dari Salim 
Ivomas Pratama Tbk. Indofood Sukses Makmur Tbk dan Indofoof 
Agri Resourcees Ltd mempunyai saham masing-masing sebesar 
6,47% dan 72%. Saham tersebut ditempatkan dan disetorkan penuh 
pada Salim Ivomas Pratama Tbk. First Pacific Company Limited 
(FP) yang ada di Hong Kong juga merupakan Induk usaha dari 
Salim Ivomas Pratama Tbk.  
Menurut Anggaran Dasar perusahaan, Salim Ivomas Pratama 
Tbk  memiliki ruang lingkup kegiatan pada produsen minyak dan 
lemak nabati dengan kegitan utamanya adalah pemulihan benih 
kelapa sawit, mengelola dan menjaga perkebunan karet serta 
memasarkan produknya. Salim Ivomas Pratama Tbk mempunyai 
produk yang bermerek Bimoli, Happy Salad Oil, Delima, Simas, 
Palmia, Amanda, Malinda, dan Mahakam.  
Salim Ivomas Pratama Tbk melakukan pernyataan umum saham 
perdana pada tanggal 27 Mei 2011 kepada masyarakat dengan nilai 
nominal Rp 200,- per saham dengan harga penawaran Rp 1.100,- 
per saham. Atas pernyataan saham tersebut, Salim Ivomas Pratama 
Tbk terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tanggal 9 Juni 2011 







7) Sawit Sumbermas Sarana Tbk 
PT Sawit Sumbermas Sarana Tbk merupakan perusahaan 
minyak kelapa sawit yang berlokasi di Kalimantan Tengah. Sawit 
Sumbermas Sarana Tbk berdiri pada tanggal 22 November 1995 
dan baru menjalankan usahanya pada tahun 2005.Perusahaan ini 
mengatur bisnis terpadunya untuk 19 perkebunan kelapa sawit, 7 
pabrik kelapa sawit, dan 1 pabrik inti sawit.  
Pemegang saham Sawit Sumbermas Sarana Tbk antara lain  PT 
Citra Borneo Indah sebesar 26,46%, PT Prima Sawit Borneo 
sebesar 13,65%, Jemmy Adriyanor sebesar 6,55%, PT Putra 
Borneo Agro Lestari sebesar 13,65%, Falcon Private Bank Ltd 
sebesar 8,43%, dan PT Mandiri Indah Lestari 13,65%. Menurut 
Anggaran Dasar Perusahaan, perusahaan ini ruang lingkup 
kegiatannya mencakup pertanian, perdagangan, dan industri. Sawit 
Sumbermas Sarana Tbk kegiatan utamanya adalah bergerak pada 
bidang perkebunan kelapa sawit dan pabrik kelapa sawit serta 
memproduksi kelapa sawit menjadi minyak sawit dan minyak inti 
sawit.  
Sawit Sumbermas Sarana Tbk  mendapatkan pernayataan efektif 
dari OJK mengenai penawaran umum saham perdana kepada 
masyarakat pada tanggal 29 November 2013. Penawaran saham 
kepada masyarakat bernilai Rp 100,- per saham dengan harga 





saham dari Sawit Sumbermas Sarana Tbk terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia pada tanggal 12 Desember 2013 (ssms.co.id).   
8) Bisi Internasional Tbk 
Bisi Internasional Tbk berdiri pada tanggal 22 Juni 1983 dengan 
nama PT Bright Indonesia Seed Industry. Bisi Internasional Tbk 
berkantor pusat di Surabaya dan pabriknya di Pare, Kediri. Saham 
Bisi Internasional Tbk dipegang oleh PT Agrindo Pratama sebagai 
induk usaha sebesar 31%, Midsummer Limited sebesar 23,08%, 
dan Great Amazon Holding Limited yang dikendalikan oleh 
keluarga Jiaravanon.  
Ruang lingkup kegiatan Bisi Internasional Tbk berdasarkan 
Anggaran Dasar Perusahaan terdiri dari pembibitan dan 
perdagangan benih jagung. Yang mana benih jagung, benih 
hortikultura, benih padi, dan pestisida menjadi produk utama yang 
dihasilkan Bisi Internasional Tbk. Produk dari Bisi Internasional 
Tbk bermerek Cap Kapal Terbang, Turex, Besmor, Rambo, 
Ranger, dan Noxone.  
Bisi Internasional Tbk untuk melakukan penawaran umum 
saham perdana sehingga mendapatkan pernyataan efektif dari 
BAPEPAM-LK. Penawaran umum saham perdana diberikan 
kepada masyarakat dengan nominal Rp 100,- per saham dengan 





tanggal 28 Mei 2007 Bisi Internasional Tbk tercatat pada Bursa 
Efek Indonesia (britama.com). 
 
Tabel 4.2 
Daftar Perusahaan Sektor Pertanian dalam Penelitian 
No  Kode  Nama Perusahaan  
1 DSFI Dharma Samudera Fishing Industries Tbk 
2 ANJT Austindo Nusantara Jaya Tbk 
3 DSNG Dharma Satya Nusantara Tbk 
4 LSIP PP London Sumatra Indonesia Tbk 
5 PALM Provident Agro Tbk 
6 SIMP Salim Ivomas Pratama Tbk 
7 SSMS Sawit Sumbermas Sarana Tbk 
8 BISI Bisi Internasional Tbk 
 
3. Deskripsi Variabel Penelitian  
Deskripsi variabel penelitian memberikan gambaran agar 
mendapatkan informasi dari masing-masing variabel dalam penelitian 
ini. Nilai-nilai umum mengenai data penelitian ini menggunakan 
mean, maksimum, minimum, dan standar deviasi. 
Oleh karena itu, pada bagian ini akan menjelaskan data informasi 
mengenai kemampuan operasi perusahaan, pemanfaatan aktiva, 
proporsi laba, dan pembayaran hutang sebagai determinan dividend 
payout ratiopada perusahaan sektor pertanian periode 2015-2019 yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia yang diukur dari nilai minimum, 







a. Kemampuan Operasi Perusahaan  
Kemampuan operasi perusahaan yang diukur dengan Time 
Interest Earned (TIE). Hasil analisis deskriptif variabel Time 
Interest Earned (TIE) untuk data pada periode 2015-2019 disajikan 
dalam tabel dibawah ini:  
 
Tabel 4.3  
Hasil Statistik Deskriptif Time Interest Earned 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
TIE 40 ,01 129,25 36,3610 41,56786 
Valid N (listwise) 40     
Sumber: output SPSS, data sekunder yang diolah 
Tabel tersebut menjelaskan dari 40 sampel bahwaTIE (  ) 
memiliki nilai minimum sebesar 0,01 satuan dan nilai maksimum 
sebesar 129,25 satuan. Hal ini menunjukkan bahwa besarnya laba 
yang dimiliki perusahaan sektor pertanian sebagai penjamin 
lunasnya bunga pinjaman paling rendah sebesar 1% dan paling 
tinggi sebesar 12925%. Selain itu, variabel tersebut juga memiliki 
nilai rata-rata sebesar 36,36 satuan yang berarti rata-rata besarnya 
laba sebagai penjamin lunasnya bunga pinjaman sebesar 3636%. 









Tabel 4.4  
Data Perkembangan Variabel Time Interest Earned 
Tahun 2015-2019 
No Kode Emiten 2015 2016 2017 2018 2019 
1 DSFI 121,52 65,13 69,65 60,5 70,51 
2 ANJT 10,05 16,56 11,41 4,34 5,1 
3 DSNG 2,87 3,02 6,59 2,19 26,85 
4 LSIP 10,85 9,59 10,92 0,42 3,03 
5 PALM 42,61 50,01 32,38 8,58 3,56 
6 SIMP 0,01 13,06 0,7 6,08 3,27 
7 SSMS 128,51 110,59 13,22 53,92 33,91 




Sumber: Data diolah 2020 
Pada tabel di atas, menunjukkan bahwa variabel Time Interest 
Earned padaPerusahaan Sektor Pertanian selama tahun 2015 
sampai tahun 2019 mengalami perubahan kenaikan atau penurunan 
yang berbeda setiap tahunnya. Pada tabel di atas menunjukkan 
bahwa nilai rata-rata variabel Time Interest Earnedpada Perusahaan 
Sektor Pertanian yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 
2015-2019 sebesar 36,3610, nilai tertinggi sebesar 129,25 terdapat 
di Bisi Internasional Tbk (BISI) pada tahun 2017, dan nilai 
terendah sebesar 0,01 terdapat pada Salim Ivomas Pratama Tbk 
(SIMP) pada tahun 2015. Dengan adanya perubahan kenaikan atau 
penurunan yang berbeda setiap tahunnya tersebut berarti 
perusahaan harus lebih memperhatikan kreditor dalam melunasi 






Time Interest  Earned 
Tahun 2015-2019 
 
Pada grafik di atas dapat dijelaskan bahwa Time Interest Earned 
pada 8 perusahaan sektor pertanian yang dipilih sebagai sampel 
dengan tahun penelitian selama 5 tahun dengan menghasilkan nilai 
time interest earned tertinggi pada tahun 2015 terdapat pada Sawit 
Sumber Mas Sarana Tbk (SSMS) sebesar 128,51 sedangkan nilai 
time interest earned terendah pada tahun 2015 terdapat pada Salim 
Ivomas Pratama Tbk (SIMP) sebesar 0,01. Pada tahun 2016 nilai 
time interest earned tertinggi terdapat pada Bisi Internasional Tbk 
(BISI) sebesar 110,91 sedangkan nilai time interest earned 
terendah pada tahun 2016 terdapat pada Dharma Satya Nusantara 
Tbk (DSNG) sebesar 3,02. Pada tahun 2017 nilai time interest 
earned tertinggi terdapat pada Bisi Internasional Tbk (BISI) 
sebesar 129,25sedangkan nilai time interest earned terendah pada 
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sebesar0,7. Pada tahun 2018 nilai time interest earned tertinggi 
terdapat pada Dharma Samudera Fishing Industries Tbk (DSFI) 
sebesar 60,5sedangkan nilai time interest earned terendah pada 
tahun 2018 terdapat padaPP London Sumatra Indonesia Tbk 
(LSIP)sebesar 0,42.Pada tahun 2019 nilai time interest earned 
tertinggi terdapat pada Bisi Internasional Tbk (BISI) sebesar 95,28 
sedangkan nilai time interest earned terendah pada tahun 2019 
terdapat pada PP London Sumatra Indonesia Tbk (LSIP) sebesar 
3,03.Dengan melihat grafik tersebut dapat disimpulkan bahwa nilai 
time interest earnedyang tinggi menggambarkan perusahaan 
mampu membayarkan bunga pinjaman.  
b. Pemanfaatan Aktiva  
Pemanfaatan aktiva yang diproksikan dengan Total Asset 
Turnover (TAT). Hasil analisis deskriptif variabel Total Asset 
Turnover (TAT) untuk data pada periode 2015-2019 disajukan 
dalam tabel sebagai berikut:  
 
Tabel 4.5 
Hasil Statistik Deskriptif Total Asset Turnover 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
TAT 40 ,11 8,80 1,2835 1,74125 
Valid N (listwise) 40     
Sumber: output SPSS, data sekunder yang diolah 
Tabel tersebut menjelaskan dari 40 sampel bahwa TAT (  ) 





maksimum sebesar 8,80 satuan. Ini artinya bahwa perusahaan 
sektor pertanian menggunakan asetnya untuk penjualan paling 
rendah sebesar 11% dan paling tinggi sebesar 880% atau lebih dari 
100%. Disamping itu, variabel tersebut memiliki nilai rata-rata 
sebesar 1,28 satuan yang berarti rata-rata penggunaan aset sebagai 




Data Perkembangan Variabel Total Asset Turnover 
Tahun 2015-2019 
No Kode Emiten 2015 2016 2017 2018 2019 
1 DSFI 1,84 1,84 1,77 1,61 1,22 
2 ANJT 0,3 2,56 0,29 2,51 2,08 
3 DSNG 0,56 0,48 0,63 0,41 0,49 
4 LSIP 0,47 0,39 0,49 0,4 0,36 
5 PALM 0,13 0,11 0,12 0,13 0,12 
6 SIMP 0,44 0,45 0,47 0,37 0,62 
7 SSMS 0,34 3,17 0,34 2,98 3,65 




Sumber: Data diolah 2020 
Pada tabel di atas, menunjukkan bahwa variabel Total Asset 
Turnover pada Perusahaan Sektor Pertanian selama tahun 2015 
sampai tahun 2019 mengalami perubahan kenaikan atau penurunan 
yang berbeda setiap tahunnya. Pada tabel di atas menunjukkan 





Perusahaan Sektor Pertanian yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2015-2019 sebesar 1,2835, nilai tertinggi sebesar 8,8terdapat 
di Bisi Internasional Tbk (BISI) pada tahun 2017, dan nilai 
terendah sebesar 0,11 terdapat padaProvident Agro Tbk (PALM) 
pada tahun 2016. Dengan adanya perubahan kenaikan atau 
penurunan yang berbeda setiap tahunnya tersebut berarti 




Total Asset Turnover 
Tahun 2015-2019 
 
Pada grafik di atas dapat dijelaskan bahwa Total Asset Turnover 
pada 8 perusahaan sektor pertanian yang dipilih sebagai sampel 
dengan tahun penelitian selama 5 tahun menghasilkan nilai 
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Industries Tbk (DSFI) sebesar 1,84 sedangkan nilai terendah pada 
tahun 2015 terjadi pada Provident Agro Tbk (PALM) sebesar 
0,13.Pada tahun 2016 nilaitotal asset turnovertertinggi terdapat 
padaBisi Internasional Tbk (BISI) sebesar 6,14 sedangkan nilaitotal 
asset turnover terendah pada tahun 2016 terdapat padaProvident 
Agro Tbk (PALM) sebesar 0,11. Pada tahun 2017 nilai total asset 
turnovertertinggi terdapat padaBisi Internasional Tbk (BISI) 
sebesar8,8 sedangkannilaitotal asset turnover terendah pada 
tahun2017 terdapat pada Provident Agro Tbk(PALM) sebesar 0,12. 
Pada tahun 2018nilai total asset turnovertertinggi terdapat 
padaSawit Sumbermas Sarana Tbk (SMSS) sebesar 2,98 sedangkan 
nilai total asset turnover terendah pada tahun 2018 terdapat 
padaProvident Agro Tbk (PALM) sebesar 0,13. Pada tahun 2019 
nilai total asset turnovertertinggi terdapat pada Sawit Sumbermas 
Sarana Tbk (SMSS) sebesar 3,65sedangkan nilai total asset 
turnover terendah pada tahun 2019 terdapat padaProvident Agro 
Tbk(PALM) sebesar 0,12. Dengan melihat grafik tersebut dapat 
disimpulkan bahwa nilaitotal asset turnover yang tinggi 
menggambarkan perusahaanefektif menggunakan asetnya untuk 
penjualan. 
c. Proporsi Laba  
Proporsi laba yang diukur dengan Percentage of Earning 





Earning Retained (PER) untuk data periode 2015-2019 disajikan 
dalam tabel dibawah ini:  
 
Tabel 4.7 
Hasil Analisis Deskriptif Data Percentage of Earning Retained 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
PER 40 ,24 ,94 ,6988 ,18878 
Valid N (listwise) 40     
 
Sumber: output SPSS, data sekunder yang diolah 
Tabel tersebut menjelaskan dari 40 sampel bahwa PER (  ) 
memiliki nilai minimum sebesar 0,24 satuan dan nilai maksimum 
sebesar 0,94 satuan. Hal ini menunjukkan bahwa laba yang ditahan 
perusahaan sektor pertanian untuk ekspansi paling rendah 24% dan 
paling tinggi sebesar 94%.Selain itu, variabel tersebut juga 
menghasilkan nilai rata-rata sebesar 0,69 satuan. Hal ini berarti 
rata-rata laba yang ditahan perusahaan sektor pertanian untuk 














Data Perkembangan Variabel Percentage of Earning Retained 
Tahun 2015-2019 
No Kode Emiten 2015 2016 2017 2018 2019 
1 DSFI 0,86 0,68 0,72 0,79 0,78 
2 ANJT 0,9 0,56 0,91 0,44 0,78 
3 DSNG 0,65 0,79 0,91 0,76 0,41 
4 LSIP 0,94 0,84 0,69  0,9 0,49 
5 PALM 0,64 0,9  0,33 0,36 0,75 
6 SIMP 0,58 0,69 0,61 0,84 0,91 
7 SSMS 0,62 0,72 0,78 0,72 0,78 




Sumber: Data diolah 2020 
Pada tabel di atas, menunjukkan bahwa variabel Percentage of 
Earning Retained pada Perusahaan Sektor Pertanian selama tahun 
2015 sampai tahun 2019 mengalami perubahan kenaikan atau 
penurunan yang berbeda setiap tahunnya. Pada tabel di atas 
menunjukkan bahwa nilai rata-rata variabel Percentage of Earning 
Retained pada Perusahaan Sektor Pertanian yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia tahun 2015-2019 sebesar 0,6988, nilai tertinggi 
sebesar 0,94 terdapat di PP London Sumatra Indonesia Tbk (LSIP) 
pada tahun 2015, dan nilai terendah sebesar 0,24 terdapat padaBisi 
Internasional Tbk (BISI) pada tahun 2019. Dengan adanya 
perubahan kenaikan atau penurunan yang berbeda setiap tahunnya 









Percentage of Earning Retained 
Tahun 2015-2019 
 
Pada grafik di atas dapat dijelaskan bahwa Percentage of 
Earning Retained pada 8 perusahaan sektor pertanian yang dipilih 
sebagai sampel dengan tahun penelitian selama 5 tahun 
menghasilkan nilai tertinggi pada tahun 2015 terjadi pada PP 
London Sumatra Indonesia Tbk (LSIP) sebesar 0,94 sedangkan 
nilai terendah pada tahun 2015 terjadi pada Salim Ivomas 
PratamaTbk (SIMP) sebesar 0,58. Pada tahun 2016 nilai 
percentage of earning retained tertinggi terdapat pada Provident 
Agro Tbk (PALM) sebesar 0,9 sedangkan nilai percentage of 
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Nusantara Jaya Tbk (ANJT) sebesar 0,56. Pada tahun 2017 
nilaipercentage of earning retained tertinggi terdapat padaBisi 
Internasional Tbk (BISI) sebesar 0,93 sedangkan nilaipercentage of 
earning retained terendah pada tahun2017 terdapat pada Provident 
Agro Tbk (PALM) sebesar 0,33. Pada tahun 2018 nilaipercentage 
of earning retained tertinggi terdapat padaPP London Sumatra 
Indonesia Tbk (LSIP) sebesar 0,9 sedangkan nilai percentage of 
earning retained terendah pada tahun2018 terdapat pada Bisi 
Internasional Tbk (BISI) sebesar 0,26. Pada tahun 2019 nilai 
percentage of earning retained tertinggi terdapat padaSalim 
Ivomas Pratama Tbk (SIMP) sebesar 0,91 sedangkan nilai 
percentage of earning retained terendah pada tahun2019 terdapat 
pada Bisi Internasioanl Tbk (BISI) sebesar 0,24. Dengan melihat 
grafik tersebut dapat disimpulkan bahwa nilai percentage of 
earning retainedyang tinggi menggambarkan perusahaan lebih 
memilih menahan laba bersihnya ditahan sebagai kebutuhan intern 
seperti ekspansi. 
d. Pembayaran Hutang  
Pembayaran hutang yang diproksikan dengan Cash Ratio (CR). 
Hasil analisis deskriptif variabel Cash Ratio (CR) untuk data 







Hasil Analisis Deskriptif Data Cash Ratio 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
CR 40 ,02 9,15 1,4907 1,61277 
Valid N (listwise) 40     
 
Sumber:  Output SPSS, data sekunder yang diolah 
Tabel tersebut menjelaskan dari 40 sampel bahwa CR (  ) 
memberikan nilai minimum sebesar 0,02 satuan dan nilai 
maksimum sebesar 9,15 satuan.Hal ini menunjukkan 
bahwaperusahaan sektor pertanian menggunakan kas dan setara kas 
paling rendah 2% dan paling tinggi sebesar 915% untuk melunasi 
hutang lancarnya. Disamping itu, variabel tersebut memiliki nilai 
rata-rata sebesar 1,49 satuan yang berarti perusahaan sektor 
pertanian menggunakan kas dan setara kas untuk melunasi hutang 
lancarnya rata-rata 149%. Standar deviasi sebesar 1,61 satuan.  
 
Tabel 4.10 
Data Perkembangan Variabel Cash Ratio 
Tahun 2015-2019 
No Kode Emiten 2015 2016 2017 2018 2019 
1 DSFI 0,05 0,05 0,12 0,02 0,05 
2 ANJT 2,13 1,26 0,65 0,52 0,59 
3 DSNG 2,74 0,59 1,63 1,96 0,43 
4 LSIP 1,29 1,46 3,92 3,17 2,42 
5 PALM 0,54 1,33 9,15 0,96 0,55 
6 SIMP 1,94 0,41 3,65 2,57 2,47 
7 SSMS 0,24 0,88 1,96 1,99 1,68 









Pada tabel di atas, menunjukkan bahwa variabel Cash Ratio 
pada Perusahaan Sektor Pertanian selama tahun 2015 sampai tahun 
2019 mengalami perubahan kenaikan atau penurunan yang berbeda 
setiap tahunnya. Pada tabel di atas menunjukkan bahwa nilai rata-
rata variabel Cash Ratio pada Perusahaan Sektor Pertanian yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia tahun 2015-2019 sebesar 1,4907, 
nilai tertinggi sebesar 9,15 terdapat diProvident AgroTbk (PALM) 
pada tahun 2017, dan nilai terendah sebesar 0,02 terdapat 
padaDharma Samudera Fishing Industries Tbk (DSFI) pada tahun 
2018. Dengan adanya perubahan kenaikan atau penurunan yang 
berbeda setiap tahunnya tersebut berarti perusahaan harus lebih 
efektif dalam menggunakan kas dan setara kas untuk memenuhi 
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Pada grafik di atas dapat dijelaskan bahwa Cash Ratio pada 8 
perusahaan sektor pertanian yang dipilih sebagai sampel dengan 
tahun penelitian selama 5 tahun menghasilkan nilai tertinggi pada 
tahun 2015 terjadi pada Dharma Satya Nusantara Tbk (DSNG) 
sebesar 2,74 sedangkan nilai terendah pada tahun 2015 terjadi pada 
Dharma Samudera Fishing IndustriesTbk (DSFI) sebesar 0,05. 
Pada tahun 2016 nilai cash ratio tertinggi terdapat pada PP London 
Sumatra IndonesiaTbk (LSIP) sebesar 1,46 sedangkan nilai cash 
ratio terendah pada tahun 2016 terdapat pada Dharma Samudera 
Fishing Industries Tbk (DSFI) sebesar 0,05. Pada tahun 2017 nilai 
cash ratio tertinggi terdapat pada Provident Agro Tbk (PALM) 
sebesar 9,15 sedangkan nilai cash ratio terendah pada tahun 2017 
terdapat pada Dharma Samudera Fishing Industries Tbk (DSFI) 
sebesar 0,12. Pada tahun 2018 nilai cash ratio tertinggi terdapat 
pada PP London Sumatra Indonesia Tbk (LSIP) sebesar 3,17 
sedangkan nilai cash ratio terendah pada tahun 2018 terdapat pada 
Dharma Samudera Fishing Industries Tbk (DSFI) sebesar 0,02. 
Pada tahun 2019 nilai cash ratio tertinggi terdapat pada Salim 
Ivomas Pratama Tbk (SIMP) sebesar 2,47 sedangkan nilai cash 
ratio terendah pada tahun 2019 terdapat pada Dharma Samudera 
Fishing Industries Tbk (DSFI) sebesar 0,05. Dengan melihat grafik 





menggambarkan perusahaan mampu melunasi hutang lancarnya 
menggunakan kas dan setara kas.  
e. Dividend Payout Ratio 
Hasil analisis deskriptif variabel dividend payout ratio untuk 
data pada periode 2015-2019 disajikan dalam tabel di bawah ini: 
 
Tabel 4.11 
Hasil Analisis Deskriptif Data Dividend Payout Ratio 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
DPR 40 ,05 ,76 ,2988 ,18948 
Valid N (listwise) 40     
 
Sumber: Output SPSS, data sekunder yang diolah 
Tabel tersebut menjelaskan dari 40 sampel bahwa dividend 
payout ratio (Y) menghasilkan nilai minimum sebesar 0,05 satuan 
dan nilai maksimum sebesar 0,76 satuan. Ini artinya bahwa 
perusahaan sektor pertanian dalam membagikan devidennya paling 
rendah sebesar 5% dan paling tinggi 76%.  Disamping itu, variabel 
tersebut memiliki nilai rata-rata sebesar 0,29 satuan yang berarti 
rata-rata dalam membagikan devidennya sebesar 29%. Standar 











Data Perkembangan Variabel Dividend Payout Ratio 
Tahun 2015-2019 
No Kode Emiten 2015 2016 2017 2018 2019 
1 DSFI 0,14 0,32 0,28 0,21 0,22 
2 ANJT 0,1 0,44 0,09 0,56 0,21 
3 DSNG 0,35 0,21 0,09 0,24 0,59 
4 LSIP 0,05 0,15 0,31 0,09 0,51 
5 PALM 0,36 0,1 0,66 0,64 0,25 
6 SIMP 0,41 0,3 0,39 0,16 0.08 
7 SSMS 0,38 0.28 0,22 0,27 0,21 




Sumber: Data diolah 2020 
Pada tabel di atas, menunjukkan bahwa variabel Dividend 
Payout Ratio pada Perusahaan Sektor Pertanian selama tahun 2015 
sampai tahun 2019 mengalami perubahan kenaikan atau penurunan 
yang berbeda setiap tahunnya. Pada tabel di atas menunjukkan 
bahwa nilai rata-rata variabel Dividend Payout Ratiopada 
Perusahaan Sektor Pertanian yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2015-2019 sebesar 0,2988, nilai tertinggi sebesar 0,76 
terdapat di Bisi InternasionalTbk (BISI) pada tahun 2019, dan nilai 
terendah sebesar 0,05 terdapat padaPP London Sumatra Indonesia 
Tbk (LSIP) pada tahun 2015. Dengan adanya perubahan kenaikan 
atau penurunan yang berbeda setiap tahunnya tersebut berarti 
perusahaan harus mampu mempertimbangkan besarnya laba bersih 





Grafik 4.5  




Pada grafik di atas dapat dijelaskan bahwa Dividend Payout 
Ratio pada 8 perusahaan sektor pertanian yang dipilih sebagai 
sampel dengan tahun penelitian selama 5 tahun menghasilkan nilai 
tertinggi pada tahun 2015 terjadi pada Salim Ivomas Pratama Tbk 
(SIMP) sebesar 0,41 sedangkan nilai terendah pada tahun 2015 
terjadi pada PP London Sumatra IndonesiaTbk (LSIP) sebesar 0.05. 
Pada tahun 2016 nilai dividend payout ratio tertinggi terdapat pada 
Austrindo Nusantara Jaya Tbk (ANJT) sebesar 0,44 sedangkan 
nilai dividend payout ratio terendah pada tahun 2016 terdapat pada 
Provident Agro Tbk (PALM) sebesar 0,1. Pada tahun 2017 nilai 
dividend payout ratiotertinggi terdapat pada Provident Agro Tbk 
(PALM) sebesar 0,66 sedangkan nilai dividend payout ratio 
terendah pada tahun 2017 terdapat pada Bisi Internasional Tbk 
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tertinggi terdapat pada Bisi Internasional Tbk (BISI) sebesar 0,74 
sedangkan nilai dividend payout ratio terendah pada tahun 2018 
terdapat pada PP London Sumatra Indonesia Tbk (LSIP) sebesar 
0,09. Pada tahun 2019 nilai dividend payout ratio tertinggi terdapat 
pada Bisi Internasional Tbk (BISI) sebesar 0,76 sedangkan nilai 
dividend payout ratio terendah pada tahun 2019 terdapat pada 
Salim Ivomas Pratama Tbk (SIMP) sebesar 0,08. Dengan melihat 
grafik tersebut dapat disimpulkan bahwa nilai dividend payout ratio 
yang tinggi menggambarkan perusahaan mampumembayarkan 
deviden yang besar. 
 
B. Hasil Penelitian 
1. Uji Asumsi Klasik  
1) Uji Normalitas  
Tujuan dari uji normalitas adalah apakah variabel pengganggu 
atau residual memiliki distribusi normal dalam model regresi 
(Ghozali, 2016:154). Cara untuk menguji apakah residual memiliki 
distribusi normal atau tidak antara lain:  
a. Analisis Grafik 
Analisis untuk melihat normalitas residual melalui grafik 
histogram dengan membandingkan data penelitian dengan 
distribusi normal. Berikut ini adalah grafik untuk variabel 






Grafik Histogram Uji Normalitas  
 




Normal Probability Plot 
 





Dengan melihat tampilan grafik di atas, baik grafik histogram 
ataupun grafik normal plot dapat diperoleh kesimpulan bahwa 
grafik histogram menunjukkan pola distribusi yang menceng ke 
arah kiri sehingga bersifat negatif dan tidak normal. Sedangkan 
grafik normal plot, data yang tersebar jauh atau tidak mengikuti 
arah garis diagonal sehingga tidak memberikan pola distribusi 
normal dan model regresi tidak memenuhi asumsi uji 
normalitas. 
b. Uji Statistik 
Analisis statistik dibuat saat grafik histogram ataupun grafik 
normal plot tidak memberikan pola distribusi normal. Analisis 




Hasil Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov sebelum Outlier  







 Mean ,0000000 
Std. Deviation ,00393324 
Most Extreme Differences Absolute ,208 
Positive ,118 
Negative -,208 
Test Statistic ,208 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,000
c
 
Monte Carlo Sig. (2-tailed) Sig. ,052
d
 
95% Confidence Interval Lower Bound ,048 
Upper Bound ,056 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. Based on 10000 sampled tables with starting seed 2000000. 






Besarnya nilai One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
adalah 0,208 satuan dan nilai asymp significance (2-tailed) 
sebesar 0,000 yang berarti data tidak berdistribusi normal karena 
tingkat signifikannya lebih kecil dari 0,05 atau 5%.  
Oleh karena itu, penulis melakukan transformasi data dengan 
cara mengoutlier data dengan tujuan menghilangkan data yang 
memiliki nilai ekstrim. Outlier merupakan suatu kasus dimana 
data yang dimiliki variabel tunggal atau variabel kombinasi 
berkarakteristik unik atau bernilai ekstrim sehingga tampak 
berbeda jauh dari penelitian lainnya (Ghozali, 2016:41).  
 
Tabel 4.14 
Hasil Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov setelah Outlier 







 Mean ,0000000 
Std. Deviation ,00381686 
Most Extreme Differences Absolute ,189 
Positive ,128 
Negative -,189 
Test Statistic ,189 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,002
c
 
Monte Carlo Sig. (2-tailed) Sig. ,122
d
 
95% Confidence Interval Lower Bound ,116 
Upper Bound ,129 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. Based on 10000 sampled tables with starting seed 1502173562. 







Setelah dilakukan transformasi data melalui outlier 
menghasilkan nilai One-Sampel Kolmogorov-Smirnov Test 
sebesar 0,189 dan nilai asymp significance (2-tailed) sebesar 
0,002 yang berarti data tidak berdistribusi normal karena tingkat 
signifikannya lebih kecil dari 0,05. Setelah dilakukan outlier 
ternyata hasilnya sama-sama tidak terdistribusi normal. Hal ini 
berarti    ditolak karena data residual terdistribusi tidak normal. 
Selain itu, ternyata hasilnya juga konsisten dengan grafik normal 
plot yaitu sama-sama tidak memberikan pola distribusi normal. 
2) Uji Multikolinieritas  
Pengujian ini bertujuan dalam menganalisis adanya korelasi 
antar variabel x dalam model regresi. Model regresi dikatakan baik 
apabila antar variabel independen tidak mengalami korelasi.Variabel 
independen yang mengalami korelasi maka variabelnya tidak 
ortogonal. Variabel ortogonal merupakan variabel dimana antar 
variabel x sama dengan nol (Ghozali, 2016:103).  
 
Tabel 4.15 












B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 1,001 ,003  354,935 ,000   
TIE 2,881E-5 ,000 ,006 1,442 ,158 ,641 1,560 
TAT ,000 ,000 -,003 -,681 ,500 ,672 1,487 
PER -1,004 ,004 -1,000 -279,314 ,000 ,960 1,042 
CR -,001 ,000 -,007 -1,828 ,076 ,902 1,109 
a. Dependent Variable: DPR 






Berdasarkan tabel tersebut, perhitungan dari nilai tolerance tidak 
menunjukkan adanya nilai toleransi kurang dari 0,10 pada variabel 
independen. Hal ini berarti antar variabel independen tidak ada 
korelasi yang nilainya di atas 95%. Perhitungan dari VIF juga 
menunjukkan hasil yang sama yaitu tidak ada satu pun variabel 
independen yang menghasilkan nilai VIF di atas 10. Jadi, 
kesimpulannya model regresi dalam penelitian ini tidak ada 
multikolinieritas antar variabel independen. 
3) Uji Heteroskedastisitas  
Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui adanya 
ketidaksamaan variance dari residual penelitian satu ke penelitian 
lain dalam model regresi (Ghozali, 2016:134). Apabila dari residual 
penelitian satu ke penelitian lain tetap terjadi variance maka 
mengalami homoskedastisitas. Sedangkan apabila dari residual 
penelitian satu ke penelitian lain tidak terjadi variance maka disebut 
heteroskedastisitas. Jadi model regresi yang baik yaitu yang tidak 
terjadi heteroskedastisitas atau mengalami homoskedastisitas. 















Sumber: Outpu SPSS, data sekunder yang diolah 
Berdasarkan grafik scatterplots di atas, tampak titik-titik 
menyebar secara acak di atas atau di bawah angka nol sumbu y. 
Sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi pada penelitian ini 
tidak terjadi heteroskedastisitas maka layak digunakan dalam 
memprediksi dividend payout ratio pada variabel x. 
4) Uji Autokorelasi 
Pengujian ini bertujuan untuk mengetahui adanya korelasi antara 
kesalahan pengganggu pada periode t dengan periode sebelumnya (t-
1) (Ghozali, 2016:107). Penelitian yang mengalami autokorelasi 
berarti ada unsur korelasinya. Autokorelasi terjadi karena melakukan 





regresi yang baik itu yang bebas dari autokorelasi. Untuk 
mengetahui ada tidaknya autokorelasi dapat dilihat pada tabel 
pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi:  
 
Tabel 4.16 
Pengambilan Keputusan Ada Tidaknya Autokorelasi 
Hipotesis nol Keputusan Jika 
Tidak ada autokorelasi positif Tolak 0 d dl 
Tidak ada autokorelasi positif No desicison dl d du 
Tidak ada korelasi negatif Tolak 4-dl d 4 
Tidak ada korelasi negatif No desicison 4-du d 4-dl 
Tidak ada autokorelasi positif atau negatif Tidak ditolak du d 4-du 
 
Dalam uji autokorelasi ini data yang digunakan adalah data 
variabel independen. Berikut ini cara untuk mengetahui ada tidaknya 




























 1,000 1,000 ,00415 1,000 20298,197 4 35 ,000 1,901 
a. Predictors: (Constant), CR, PER, TAT, TIE 
b. Dependent Variable: DPR 
Sumber: Output SPSS, data sekunder yang diolah 
 
Berdasarkan tabel di atas, nilai DW sebesar 1,901 (tabel DW) 





Dalam penelitian ini, jumlah sampel (T) sebanyak 40 dengan jumlah 
variabel (k) sebanyak 5 maka diperoleh dl dengan nilai 1,285, du 
dengan nilai 1,721, 4-DW=4-1,901=2,099, 4-du=4-1,721=2,279, dan 
4-dl=4-1,285=2,715. Dari nilai tersebut dapat dilakukan 
pengambilan keputusan dengan du<d<4-du adalah 
1,721<1,901<2,279 maka kesimpulannya adalah    tidak ada 
autokorelasi baik positif maupun negatif atau tidak mengandung 
gejala autokorelasi sehingga dengan kata lain dalam penelitian ini 
model regresi diterima. 
 
2. Analisis Regresi Linier Berganda 
Regresi linier bergandabertujuan untuk memperkuat hubungan 
antara dua atau lebih variabel dan memberi arah hubungan antara 
variabel Y dengan variabel x yang digunakan dan merupakan lanjutan 
dari regresi linier sederhana (Kurniawan dan Budi, 2016:91). 
 
Tabel 4.18 








T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 1,001 ,003  354,935 ,000 
TIE 2,881E-5 ,000 ,006 1,442 ,158 
Transform TAT 
-,004 ,013 -,023 -,315 ,754 
PER -1,004 ,004 -1,000 -279,314 ,000 
CR -,001 ,000 -,007 -1,828 ,076 
a. Dependent Variable: DPR 





Berdasarkan tabel tersebut, maka persamaan regresi linier berganda 
adalah sebagai berikut:  
Y = a +      +      +      +      + e  
DPR = 1,001+0,00002881 TIE–0,004 TAT–1,004 PER–0,001 CR+e 
Dari persamaan tersebut dapat dijelaskan sebagai berikut:  
1. Nilai konstanta sebesar 1,001 satuan dapat diartikan apabila time 
interest earned, total asset turnover, percentage of earning 
retained, cash ratio bernilai nol maka nilai dividend payout ratio 
adalah konstan yaitu 1,001. 
2. Nilai koefisien regresi time interest earned sebesar 0,00002881 
persen dapat diartikan apabila terjadi kenaikan satu persen pada 
time interest earned sedangkan total asset turnover, percentage of 
earning retained, dan cash ratio tetap maka terjadi kenaikan pada 
dividend payout ratio sebesar 0,00002881 persen. Nilai koefisien 
yang positif artinya adanya hubungan positif antara time interest 
earned dengan dividend payout ratio, sehingga apabilatime interest 
earned semakin besar maka nilai dividend payout ratio juga besar.  
3. Nilai koefisien regresi total asset turnover sebesar – 0,004 persen 
dapat diartikan apabila terjadi penurunan satu persen pada total 
asset turnover sedangkan time interest earned, percentage of 
earning retained, dan cash ratio tetap maka terjadi penurunan pada 
dividend payout ratio sebesar -0,004 persen. Nilai koefisien yang 





dengan dividend payout ratio, sehingga apabila total asset turnover 
besar maka nilai dividend payout ratio menurun.  
4. Nilai koefisien regresi percentage of earning retainedsebesar –
1,004 persen dapat diartikan apabila terjadi penurunan satu persen 
pada percentage of earning retained sedangkan time interest 
earned, total asset turnover, dan cash ratio tetap maka terjadi 
penurunan pada dividend payout ratio sebesar -1,004 persen. Nilai 
koefisien yang negatif artinya adanya hubungannegatif antara 
percentage of earning retained dengan dividend payout ratio, 
sehingga apabila percentage of earning retainedbesar maka nilai 
dividend payout ratio menurun. 
5. Nilai koefisien regresi cash ratio sebesar –0,001 persen dapat 
diartikan apabila terjadi penurunan satu persen pada cash ratio 
sedangkan time interest earned, total asset turnover, dan 
percentage of earning retained tetap maka terjadi penurunan pada 
dividend payout ratio sebesar -0,001 persen. Nilai koefisien yang 
negatif artinya adanya hubungannegatif antara cash ratio dengan 
dividend payout ratio, sehingga apabila cash ratio besar maka nilai 
dividend payout ratio menurun.  
6. Nilai koefisien regresi time interest earned sebesar 0,00002881 
persen, total asset turnover sebesar – 0,004 persen, percentage of 
earning retained sebesar –1,004 persen, dan cash ratio sebesar –





sebesar 1 persen pada time interest earned, total asset turnover, 
percentage of earning retained, dan cash ratio secara bersama-
sama maka akan diperkirakan dividend payout ratiosebesar -
1,00897 persen. Nilai koefisien yang negatif artinya adanya 
hubungannegatif antara time interest earned, total asset turnover, 
percentage of earning retained, dan cash ratio secara bersama-
sama dengan dividend payout ratio yang akan diperkirakan 
mengalami penurunan sebesar 1,00897 persen.  
 
3. Uji Hipotesis  
a. Uji t (Parsial) 
Pengujian yang bertujuan agar dapat mengetahui seberapa besar 
pengaruhnya dari variabel independen dalam menjelaskan variabel 
dependen secara individual yaitu seberapa besar pengaruh dari 
variabel kemampuan operasi perusahaan (TIE), pemanfaatan aktiva 
(TAT), proporsi laba (PER), dan pembayaran hutang (CR) terhadap 
dividend payout ratio.Dalam mengambil keputusan ditentukan dari 
nilai signifikansi yaitu 0,05. Jadi, apabila nilai signifikansi < 0,05 
maka   ditolak yang artinya variabel x berpengaruh terhadap 
variabel Y. Sedangkan apabila nilai signifikansi > 0,05 maka    
diterima yang artinya variabel x tidak berpengaruh terhadap variabel 

















T Sig. B 
Std. 
Error Beta 
1 (Constant) 1,001 ,003  354,935 ,000 
Kemampuan Operasi 
Perusahaan (TIE) 
2,881E-5 ,000 ,006 1,442 ,158 
Transform Pemanfaatan 
Aktiva (TAT) -,004 ,013 -,023 -,315 ,754 
Proporsi Laba (PER) -1,004 ,004 -1,000 -279,314 ,000 
Pembayaran Hutang (CR) -,001 ,000 -,007 -1,828 ,076 
a. Dependent Variable: DPR 
Sumber: Output SPSS, data sekunder yang diolah 
Berdasarkan tabel di atas, dijelaskan bahwa hasil uji statistik t 
antara variabel x dengan variabel Y adalah sebagai berikut: 
1. Variabel kemampuan operasi perusahaan (TIE) menghasilkan 
nilai         sebesar 1,442 satuan dengan tingkat signifikansi 
0,158. Karena tingkat signifikansinya lebih besar dari 0,05 maka 
  ditolak. Hal ini dapat disimpulkan bahwa variabel 
kemampuan operasi perusahaan (TIE) tidak berpengaruh 
signifikan terhadap dividend payout ratio.  
2. Variabel pemanfaatan aktiva (TAT) menghasilkan nilai         
sebesar -0,315 satuan dengan tingkat signifikansi 0,754. Karena 
tingkat signifikansinya lebih besar dari 0,05 maka     ditolak. 





(TAT) tidak berpengaruh signifikan terhadap dividend payout 
ratio. 
3. Variabel proporsi laba (PER) menghasilkan nilai         sebesar 
-279,314 satuan dengan tingkat signifikansi 0,00. Karena tingkat 
signifikansinya lebih kecil dari 0,05 maka     diterima. Hal ini 
dapat disimpulkan bahwa variabel proporsi laba (PER) 
berpengaruh signifikan terhadap dividend payout ratio. 
4. Variabel pembayaran hutang (CR) menghasilkan nilai         
sebesar -1,828 satuan dengan tingkat signifikansi 0,076. Karena 
tingkat signifikansinya lebih besar dari 0,05 maka     ditolak. 
Hal ini dapat disimpulkan bahwa variabel pembayaran hutang 




Rangkuman Hasil Penelitian  
No Variabel yang berpengaruh 
terhadap Dividen Payout Ratio 
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2 Pemanfaatan Aktiva (TAT) - Tidak 
signifikan 
Ditolak 
3 Proporsi Laba (PER) - Signifikan Diterima 









Pengujian yang bertujuan agar mengetahui pengaruh dari 
variabel x terhadap variabel Y secara bersama-sama.Dalam uji F ini 
menjelaskan bahwa    dari semua variabel x yang dimasukkan 
dalam suatu model regresi tidak berpengaruh secara bersama-sama 
terhadap variabel Y. Kesimpulan untuk uji F dapat ditentukan 
berdasarkan nilai signifikansi (ɑ) yaitu    ditolak apabila ɑ < 0,05 
dan    diterima apabila ɑ > 0,05.  Pengujian ini dapat dilihat pada 
tabel hasil uji statistik F di bawah ini:  
 
Tabel 4.21 




Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression 1,400 4 ,350 20298,197 ,000
b
 
Residual ,001 35 ,000   
Total 1,400 39    
a. Dependent Variable: DPR 
b. Predictors: (Constant), CR, PER, TAT, TIE 
Sumber: Output SPSS, data sekunder yang diolah 
 
Dari hasil perhitungan uji F tersebut, dapat dilihat bahwa 
variabel independen berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
variabel dependen. Hal ini disebabkan karena nilai F hitung yang 
dihasilkan  sebesar 20298,2 dan tingkat signifikan sebesar 0,000. 
Tingkat signifikan yang lebih kecil menyebabkan model regresi 
dapat digunakan dalam memprediksi kemampuan operasi 





pembayaran hutang (CR)berpengaruh signifikan secara simultan 
terhadap dividend payout ratio.  
 
4. Analisis Koefisien Determinan (  )  
Koefisien determinan merupakan nilai yang memberikan gambaran 
besarnya pengaruh dari variabel penjelas terhadap variabel respon 
(Siagian dan Sugiarto, 2006:259). Nilai yang mendekati satu berarti 
variabel x memberikan semua informasi yang menjadi kebutuhan 
dalam memprediksi variasi variabel Y. Dalam penelitian ini, hasil 









Model R R Square Adjusted R Square 




 ,874 ,859 ,11294 
a. Predictors: (Constant), CR, PER, TAT, TIE 
b. Dependent Variable: DPR 
Sumber: Output SPSS, data sekunder yang diolah 
Berdasarkan tabel tersebut, memberikan hasil dari nilai R Square 
yaitu sebesar 0,874 atau 87,4%. Nilai ini menunjukkan bahwa variabel 
x yaitu kemampuan operasi perusahaan, pemanfaatan aktiva, proporsi 





dijelaskan dalam model dan sisanya yaitu sebesar 12,6%yang tidak 
dapat dijelaskan oleh faktor lain. 
 
C. Pembahasan Hasil Penelitian  
Pembahasan ini berdasarkan dari pengolahan data yang dihubungkan 
dengan hipotesis yang dibuat pada bab sebelumnya. Berikut ini akan 
menjelaskan pengaruh dari masing-masing variabel independen terhadap 
variabel dependen:    
1. Analisis Pengaruh Kemampuan Operasi Perusahaan terhadap 
Dividend Payout Ratio 
Menurut tabel yaitu tabel hasil uji t menjelaskan bahwa 
kemampuan operasi perusahaan (TIE) memiliki nilai signifikansi 
sebesar 0,158 satuan. Karena nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 
maka kemampuan operasi perusahaan (TIE) tidak berpengaruh 
terhadap dividend payout ratio.  
Variabel kemampuan operasi perusahaan yang diukur dengan time 
interest earnedmenghasilkan koefisien yang positif dan tidak 
signifikan. Maksud dari positif adalah saat perusahaan meningkatkan 
kemampuan operasinya dalam membayarkan bunga dan utangnya 
maka perusahaan juga akan meningkatkan nilai dividend payout ratio 
yang dibagikan. Tidak signifikannya dalam variabel ini membuat 





Berdasarkan teori yang digunakan menjelaskan bahwa selama 
perusahaan yang mampu membayarkan bunga dan utangnya dapat 
tercermin dari tingginya time interest earnet yang tinggi (Prastowo, 
2015:80). Mampunya perusahaan dalam membayarkan bunga dan 
utangnya karena adanya pendapatan yang cukup atau lebih besar dari 
pembayaran bunga. Dengan adanya pendapatan yang cukup sehingga 
perusahaan mampu membayarkan devidennya. Namun rendahnya time 
interest earnet menandakan bahwa pendapatan perusahaan yang 
tersedia sedikit sehingga perusahaan tidak mampu membayarkan 
bunga utangnya apalagi untuk pembayaran deviden. Apabila 
perusahaan memaksakan untuk melakukannya maka akan mengalami 
kebangkruttan.  
Dari penelitian ini menghasilkan hubungan antara teori dengan 
prakteknya (praktis) yangmenjelaskan bahwa kemampuan operasi 
perusahaan yang diukur dengan time interest earned tidak berpengaruh 
terhadap dividend payout ratio.Tidak berpengaruhnya penelitian ini 
karena perusahaan yang memiliki time interest earnedbukan berarti 
perusahaan memiliki pendapatan yang cukup dalam membayarkan 
deviden. Selama perusahaan mempunyai kewajibannya dalam 
melunasi bunga utangnyamaka pendapatan yang dimiliki akan 
digunakan untuk melunasi bunga utangnya. Baru setelah bunga 
utangnya benar-benar terbayar lunas, perusahaan akan memulai 





pendapatannya ini tidak langsung untuk membayarkan deviden tetapi 
untuk memperbaiki perusahaan seperti membeli peralatan mesin atau 
memperbaiki ruangan perusahaan yang rusak. Baru setelah perusahaan 
kembali sehat, perusahaan mulai sedikit demi sedikit membayarkan 
deviden.  
Hasil penelitian yang positif dan tidak signifikan ini sependapat 
dengan hasil penelitian Putra dan Dewi (2018). Dimana hasil 
penelitiannya menjelaskan pengaruhtime interest earnedyang positif 
dan tidak signifikan terhadap kebijakan deviden.  
2. Analisis Pengaruh Pemanfaatan Aktiva terhadap Dividend Payout 
Ratio 
Menurut tabel yaitu tabel hasil uji t menjelaskan bahwa 
pemanfaatan aktiva (TAT) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,754 
satuan. Karena nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 maka 
pemanfaatan aktiva (TAT) tidak berpengaruh terhadap dividend payout 
ratio.  
Variabel pemanfaatan aktiva yang diproksikan dengan total asset 
turnover mempunyai koefisien yang negatifdantidak signifikan. Hal ini 
berarti perusahaan yang perputaran aktivanya tinggi maka pembayaran 
devidennya rendah. Sehingga dalam penelitian ini ditolak akibat 
pemanfaatan aktiva tidak berpengaruh dalam dividend payout ratio.  
Berdasarkan teori yang digunakan menjelaskanselama perusahaan 





menggunakan asetnya untuk penjualan. Dari penjualan tersebut 
perusahaan menghasilkan pendapatan (Prastowo, 2015:84). Dari 
pendapatan tersebut perusahaan dapat digunakan dalam berivestasi 
khususnya dalam membayarkan deviden.  
Dari penelitian ini menghasilkan hubungan antara teori dengan 
prakteknya (praktis) yang menjelakan bahwa pemanfaatan aktiva tidak 
berpengaruh terhadap dividend payout ratio. Total asset turnover 
merupakan kemampuan terus menerus (perputaran aset) dalam 
menggunakan asetnya untuk penjualan. Perusahaan sektor pertanian 
yang mampu menggunakan asetnya untuk kegiatan penjualan secara 
efektif dan efisien maka akan mendapatkan keuntungan yang besar. 
Keuntungan tersebut akan digunakan kembali dalam penjualan. Dari 
kegiatan ini maka perputaran aktiva akan terjadi. Perputaran aktiva 
yang terus menerus akan menghasilkan laba. Dengan adanya laba 
tersebut, selain untuk kegiatan penjualan akhirnya perusahaan 
mengembangkan usahanya atau membuka cabang. Setelah memiliki 
banyak cabang baru perusahaan melakukan investasi dengan 
membagikan atau membayarkan devidenya.  
Hasil penelitian ini tidak sependapat dengan hasil penelitian 
Mardiyati (2014) bahwa total asset turnover memiliki pengaruh 
negatif dan signifikan terhadap kebijkan deviden.  





Menurut tabel yaitu tabel hasil uji t menjelaskan bahwa proporsi 
laba (PER) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,000 satuan. Karena 
nilai signifikansi lebih kecil dari 0,05 maka proporsi laba (PER) 
berpengaruh terhadap dividend payout ratio.  
Variabel proporsi laba yang diukur dengan percentage of earning 
retained memiliki koefisien negatif dan signifikan. Koefisien yang 
negatif menjelaskan bahwa laba yang ditahan persentasinya tinggi 
sedangkan deviden yang dibayarkan rendah. Tingginya laba ditahan  
disebabkan karena perusahaan lebih memilih untuk melakukan 
ekspansi.Perusahaan yang memutuskan menahan labanya maka porsi 
laba yang dibagikan sebagai deviden kecil.  
Berdasarkan teori yang digunakan menjelaskan bahwa selama 
perusahaan memutuskan laba yang ditahan dalam bentuk laba ditahan 
guna ekspansi lebih besar dari laba yang dibagikan kepada pemegang 
saham berarti perusahaan tersebut berada di fase pertumbuhan atau 
fase penurunan (Prastowo, 2015:93). Tetapi jika laba yang dibagikan 
kepada pemegang saham lebih besar dari laba yang ditahan maka laba 
yang ditahan akan berkurang dan akan mempengaruhi sumber intern 
perusahaan. Selain itu membuat investor lebih tertarik berinvestasi 
pada perusahaan ini karena mendapatkan tingkat pengembalian 
deviden yang besar.  
Hasil penelitian ini mengimplementasikan antara teori dengan 





yang diukur dengan percentage of earning retainedberpengaruh 
terhadap dividend payout ratio sehingga penelitian ini dapat diterima. 
Selain itu juga dapat dijadikan pegangan bagi investor karena investor 
dapat mengetahui ukuran laba yang seimbang. Investor yang akan 
melakukan investasi akan lebih menyukai percentage of earning 
retained yang rendah. Hal ini menandakan bahwa perusahaan yang 
memutuskan labanya untuk ditahan dalam jumlah rendah maka porsi 
deviden yang dibayarkan tinggi. 
Hal ini sependapat dengan hasil penelitian dari Boedi (2012) yang 
menjelaskan bahwa setiap tahunnya percentage of earning retained 
mengalami penurunan yang tidak terlalu signifikan tetapi cenderung 
stabil sehingga menjadi negatif. Penurunan rasio ini disebabkan karena 
perusahaan lebih memilih dalam mempertahankan tingkat labanya 
untuk mengembangkan usahanya.  
4. Analisis Pengaruh Pembayaran Hutang terhadap Dividend Payout 
Ratio 
Menurut tabel yaitu tabel hasil uji t menjelaskan bahwa 
pembayaran hutang (CR) memiliki nilai signifikansi sebesar 0,076 
satuan. Karena nilai signifikansi lebih besar dari 0,05 maka 
pembayaran hutang (CR) tidak berpengaruh terhadap dividend payout 
ratio. 
Variabel pembayaran hutang yang diproksikan dengan cash ratio 





berarti tingginya pembayaran hutang berlawanan dengan rendahnya 
deviden yang dibagikan. Artinya perusahaan yang mempunyai 
ketersedian kas belum tentu melakukan pembayaran deviden sebab 
ketersedian kas tersebut untuk melakukan pembayaran hutang. 
Berdasarkan teori yang digunakan yaitu menjelaskanbahwa 
perusahaan yang mampu melunasi hutang lancarnya berarti perusahaan 
itu likuid dan tingginya cash ratio. Oleh karena itu, rasio ini menjadi 
ukuran yang lazim dalam mengukur likuiditas sehingga berpengaruh 
pada penghasilan deviden. Dengan begitu, perusahaan juga mampu 
membayarkan deviden sebab ketersedian kasnya cukup.  
Dalam penelitian inimenghasilkan hubungan antara teori dengan 
prakteknya (praktis) yang menjelaskan bahwa pembayaran 
hutang(cash ratio)tidak berpengaruh terhadap dividend payout ratio. 
Cash ratiomerupakan rasio pengukur kemampuan perusahaan dalam 
melunasi hutang lancarnya menggunakan kas dan setara kas. 
Perusahaan yang memiliki cash ratio yang tinggi berarti adanya kas 
yang tersedia. Namun kas yang tersedia tersebut digunakan untuk 
melunasi hutang lancarnya. Karena kas yang dimiliki sudah digunakan 
untuk pelunasan hutang lancarnya maka perusahaan tidak bisa 
langsung membayarkan deviden. Perusahaan akan membayarkan 
deviden apabila sudah tidak mempunyai hutang lancar dan keadaan 





Hal ini sependapat dengan hasil penelitianPutri (2018) yang 
menjelaskan secara parsial bahwa cash ratio berpengaruh negatif dan 
tidak signifikan terhadap dividend payout ratio. Namun berbeda 
dengan hasil penelitian yang dilakukan Ritha dan Eko (2013) yang 
menjelaskan bahwa cash ratio memiliki pengaruh positif dan 
signifikan terhadap dividend payout ratio.  
5. Analisis Pengaruh Kemampuan Operasi Perusahaan, 
Pemanfaatan Aktiva, Proporsi Laba, dan Pembayaran Hutang 
secara simultan terhadap Dividend Payout Ratio 
Berdasarkan tabel uji F yang memiliki nilai signifikansi lebih kecil 
dari 0,05 yaitu 0,000 maka kemampuan operasi perusahaan, 
pemanfaatan aktiva, proporsi laba, dan pembayaran hutang secara 
simultan terhadap dividend payout ratio memberikan hasil yang positif 
dan signifikan. Maksud dari positif adalah saat perusahaan mampu 
membayarkan bunga utangnya, mampu memanfaatkan aktivanya 
untuk penjualan hingga mendapatkan laba, mampu memporsikan 
antara laba ditahan atau untuk investasi, dan mampu membayarkan 
hutangnya maka akan mempengaruhi meningkatnya pembayaran 
deviden.  
Hasil penelitian ini menjelaskan bahwa keuntungan yang 
didapatkan perusahaan disebabkan karena perusahaan mampu 
mengoperasikan perusahaannya. Pengoperasian perusahaan dilakukan 





Agar pemanfaatan aktiva tersebut tidak menimbulkan hutang. Sebab 
saat perusahaan mempunyai hutang maka perusahaan harus 
membayarkan hutangnya. Adanya hutang tersebut, membuat 
perusahaan memutuskan menahan labanya untuk membayar hutangnya 
tersebut. Dengan adanya pembayaran hutang menyebabkan deviden 
yang dibagikan kecil. Perusahaan yang membagikan deviden dalam 
jumlah kecil membuat investor tidak tertarik untuk berinvestasi. 





KESIMPULAN DAN SARAN  
A. Kesimpulan  
Berdasarkan hasil dari data yang dianalisis dan pembahasan dari bab 
sebelumnya maka dapat disimpulkan sebagai berikut:  
1. Variabel kemampuan operasi perusahaan tidak berpengaruh terhadap 
variabel dividen payout ratio pada perusahaan di sektor pertanian 
periode 2015-2019 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dalam 
variabel ini memberikan informasi mengenai besarnya jumlah laba 
yang dapat menjamin lunasnya bunga pinjaman.   
2. Variabel pemanfaatan aktiva tidak berpengaruh terhadap variabel 
dividen payout ratio pada perusahaan di sektor pertanian periode 2015-
2019 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dalam variabel ini 
memberikan informasi mengenai besarnya aktiva yang digunakan 
dalam menghasilkan penjualan.   
3. Variabel proporsi laba memiliki pengaruh negatif terhadap variabel 
dividen payout ratio pada perusahaan di sektor pertanian periode 2015-
2019 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dalam variabel ini 
memberikan informasi mengenai besarnya jumlah laba yang ditahan 





4. Variabel pembayaran hutang tidak berpengaruh terhadap variabel 
dividen payout ratio pada perusahaan di sektor pertanian periode 2015-
2019 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dalam variabel ini 
memberikan informasi mengenai besarnya jumlah kas dan setara kas 
yang mampu melunasi hutang lancar.  
5. Variabel kemampuan operasi perusahaan, pemanfaatan aktiva, 
proporsi laba, dan  pembayaran hutang memiliki pengaruh positif dan 
signifikan terhadap variabel dividen payout ratio pada perusahaan di 
sektor pertanian periode 2015-2019 yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 
 
B. Saran  
Adapun adanya keterbatasan yang diperoleh dalam penelitian ini, 
maka diajukan beberapa saran guna penelitian sejenis berikutnya:  
1. Penelitian berikutnya disarankan dalam penelitiannya menggunakan 
variabel lain atau berbeda dengan penelitian ini seperti kemampuan 
menghasilkan laba sebelum bunga dan pajak dan penggunaan modal 
kerja netto terhadap dividen payout ratio.  
2. Penelitian berikutnya disarankan dalam penelitiannya populasi yang 
digunakan adalah perusahaan perbankan.    
3. Penelitian berikutnya disarankan dalam penelitiannya, tahun penelitian 




4. Penelitian berikutnya yang menggunakan sumber data berupa laporan 
keuangan, disarankan mampu membedakan akun atau pos neraca agar 
tidak keliru, seperti antara laba tahun berjalan dengan laba 
komprehensif tahun berjalan.  
5. Bagi perusahaan khususya manajemen harus berhati-hati dalam 
mengambil keputusan mengenai kebijakan deviden agar perusahaan 
optimal dalam memaksimalkan nilai investasi. 
 
C. Keterbatasan Peneliti 
Dalam melakukan penelitian, peneliti mempunyai keterbatasan 
menggunakan periode waktu dalam melakukan pengamatan khususnya 
penelitian yang menggunakan data berupa laporan keuangan. Sebab 
memasuki tahun baru, perusahaan belum menerbitkan laporan keuangan 
baik di website perusahaan itu sendiri atau di Bursa Efek Indonesia. 
Sedangkan untuk tahun sebelumnya, ada laporan keuangan yang sudah 
terkunci sehingga tidak dapat diunduh.  
Selain itu, hasil pengujian pada variabel proporsi laba mempunyai 
keterbatasan dalam pengolahan data yaitu negatif tetapi signifikan. Hal ini 
disebabkan karena informasi laba bersih yang digunakan dalam variabel 
ini sulit ditentukan sehingga kurang memberikan gambaran mengenai 
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Lampiran 1  
Sampel Penelitian  
No Kode Nama Perusahaan 
1 DSFI Dharma Samudera Fishing Industries Tbk 
2 ANJT Austindo Nusantara Jaya Tbk 
3 DSNG Dharma Satya Nusantara Tbk 
4 LSIP PP London Sumatra Indonesia Tbk 
5 PALM Provident Agro Tbk 
6 SIMP Salim Ivomas Pratama Tbk 
7 SSMS Sawit Sumbermas Sarana Tbk 







Lampiran 2  
Data Mentah 



















1 DSFI 2015 1.857.135.500 13.540.600.094 22.982.679.802 189.125.790 557.256.374.152 302.252.813.744 5.340.326.309 99.754.926.767 
2016 1.857.135.500 5.750.877.109 14.347.043.324 220.267.078 603.955.752.478 328.714.732.282 6.412.109.441 122.215.578.591 
2017 1.857.135.500 6.748.725.135 17.922.861.106 257.316.228 647.380.916.462 365.398.170.105 18.022.236.508 152.205.007.314 
2018 1.857.135.500 8.642.591.060 17.142.306.908 283.344.440 652.519.543.510 404.997.860.246 3.293.014.447 177.077.199.876 
2019 1.857.135.500 8.460.708.045 19.770.142.247 280.392.178 476.786.004.054 391.479.346.685 7.015.310.628 150.660.109.710 
2 ANJT 2015 8.448.205 83.864.140 7.167.167.550 713.151.000 140.994.045 470.444.020 119.104.326 55.893.474 
2016 8.496.239 19.199.245 15.862.386 957.956 1.344.433.170 525.107.676 56.882.293 45.040.889 
2017 57.798.000 642.200.000 12.394.072 1.085.968 161.797.280 566.523.942 36.404.941 55.602.980 
2018 2.742.619 4.916.120 4.992.029 1.149.422 151.153.433.916 60.220.491.600 29.234.164 56.069.430 
2019 9.716.100 45.581.920 6.805.263 1.334.183 1.303.552.740 625.708.104 18.484.660 31.440.938 
3 DSNG 2015 105.985.000 302.519.000 730.326.000 254.611.000 4.425.060 7.853.275 5.750.641.034 2.098.774.100 
2016 52.292.000 252.040.000 914.549.620 302.831.000 3.942.024 8.183.318 1.156.654.000 1.961.618.000 
2017 52.292.000 587.988.000 117.856.000 17.874.000 5.159.911 8.170.115 2.818.120.000 1.724.895.000 
2018 104.584.000 427.245.000 31.863.000 14.544.000 4.761.805 11.738.892 4.549.214.880 2.321.028.000 
2019 104.583.000 178.164.000 756.554.000 28.174.000 5.736.684 11.620.821 1.024.690.000 2.361.728.000 
4 LSIP 2015 311.654.500 6.233.090.000 835.906.000 77.074.000 4.189.615 8.848.792 737.114.000.000 571.162.000.000 
2016 238.915.350 1.592.769.000 810.774.000 84.545.000 377.133.432 967.008.800 1.140.614.000.000 780.627.000.000 
2017 238.627.000 763.423.000 958.430.000 87.738.000 4.738.022 9.744.381 1.633.460.000.000 416.258.000.000 
2018 306.898.000 3.294.260.000 339.735.000 807.250.000 4.019.846 10.037.294 1.663.456.000.000 524.814.000.000 
2019 129.579.000 252.630.000 300.551.000 99.265.000 3.699.439 10.225.322 1.131.575.000.000 466.806.000.000 
5 PALM 2015 19.997.419 55.242.122 202.101.479 4.743.554 3.559.140 27.378.000 48.853.746.648 90.469.901.200 





2017 177.919.026 268.215.691 156.061.939 4.820.286 3.418.908 28.490.900 2.969.082.380 324.526.289 
2018 25.842.121 40.142.646 23.353.347 2.723.203 259.030.785 1.992.544.500 98.438.402 102.794.199 
2019 17.689.595 70.726.016 24.753.265 6.946.037 279.637.884 2.330.315.700 54.697.298 99.844.021 
6 SIMP 2015 395.600.390 964.879.000 1.631.902 144.316.000 13.835.444 31.697.142 1.042.378.296 537.308.400 
2016 180.536.000 600.794.000 2.050.335.000 156.993.000 14.530.938 32.537.592 1.867.975 4.595.300 
2017 268.289.000 695.433.000 118.173.210 168.319.000 15.826.648 33.397.766 22.600.606 6.187.987 
2018 28.237.000 178.067.000 973.264.000 159.998.000 1.282.660.722 3.466.650.600 2.002.388.772 779.139.600 
2019 52.469.000 642.200.000 639.118.000 195.483.000 21.650.388 34.910.838 21.716.795 8.806.629 
7 SSMS 2015 215.741.250 569.882.248 884.785.003 6.885.063 2.371.878.115 6.979.913.216 3.126.318.852 13.026.328.550 
2016 168.273.698 591.658.772 894.811.462 8.091.374 22.722.677.818 7.162.970.110 1.162.460.544 1.314.577.874 
2017 177.546.000 810.930.103 11.861.594.764 897.246.200 3.240.831.859 9.623.672.614 2.200.759.180 1.122.416.497 
2018 236.126.174 867.700.969 617.917.036 11.459.237 33.710.780.545 11.296.112.298 2.304.638.750 1.156.484.796 
2019 25.217.211.390 120.081.959.000 446.367.081 13.164.185 43.277.806.795 11.845.204.657 2.202.460.781 1.308.913.204 
8 BISI 2015 63.000.000 263.967.000 320.943.000 3.338.000 1.437.531 2.141.600 321.753.280 279.244.000 
2016 90.000.000 336.225.000 440.639.000 3.973.000 1.483.532.678 241.617.700 379.593.000 301.524.000 
2017 264.000.000 4.038.700.000 500.723.000 3.874.000 230.765.568 26.223.360 535.617.000 362.250.000 
2018 300.000.000 403.870.000 42.570.360 3.754.000 2.265.615 2.765.010 94.489.000 395.388.000 








Data Olah  










1 Dharma Samudera 
Fishing Industries Tbk  
2015 121,52 1,84 0,86 0,05 0,14 
2016 65,13 1,84 0,68 0,05 0,32 
2017 69,65 1,77 0,72 0,12 0,28 
2018 60,5 1,61 0,79 0,02 0,21 
2019 70,51 1,22 0,78 0,05 0,22 
2 Austindo Nusantara Jaya 
Tbk 
2015 10,05 0,3 0,9 2,13 0,1 
2016 16,56 2,56 0,56 1,26 0,44 
2017 11,41 0,29 0,91 0,65 0,09 
2018 4,34 2,51 0,44 0,52 0,56 
2019 5,1 2,08 0,78 0,59 0,21 
3 Dharma Satya Nusantara 
Tbk 
2015 2,87 0,56 0,65 2,74 0,35 
2016 3,02 0,48 0,79 0,59 0,21 
2017 6,59 0,63 0,91 1,63 0,09 
2018 2,19 0,41 0,76 1,96 0,24 
2019 26,85 0,49 0,41 0,43 0,59 
4 PP London Sumatra 
Indonesia Tbk 
2015 10,85 0,47 0,94 1,29 0,05 
2016 9,59 0,39 0,84 1,46 0,15 
2017 10,92 0,49 0,69 3,92 0,31 
2018 0,42 0,4 0,9 3,17 0,09 
2019 3,03 0,36 0,49 2,42 0,51 
5 Provident Agro Tbk 2015 42,61 0,13 0,64 0,54 0,36 





2017 32,38 0,12 0,33 9,15 0,66 
2018 8,58 0,13 0,36 0,96 0,64 
2019 3,56 0,12 0,75 0,55 0,25 
6 Salim Ivomas Pratama 
Tbk 
2015 0,01 0,44 0,58 1,94 0,41 
2016 13,06 0,45 0,69 0,41 0,3 
2017 0,7 0,47 0,61 3,65 0,39 
2018 6,08 0,37 0,84 2,57 0,16 
2019 3,27 0,62 0,91 2,47 0,08 
7 Sawit Sumbermas Sarana 
Tbk 
2015 128,51 0,34 0,62 0,24 0,38 
2016 110,59 3,17 0,72 0,88 0,28 
2017 13,22 0,34 0,78 1,96 0,22 
2018 53,92 2,98 0,72 1,99 0,27 
2019 33,91 3,65 0,78 1,68 0,21 
8 BISI International Tbk 2015 96,15 0,67 0,76 1,12 0,24 
2016 110,91 6,14 0,73 1,26 0,27 
2017 129,25 8,8 0,93 1,48 0,07 
2018 11,34 0,82 0,26 0,24 0,74 






Lampiran 4  
Cara Perhitungan Time Interest Earned 
Time Interest Earned = 
                            
            
 
No Kode Emiten Tahun                                          Time Interest Earned 
1 DSFI 2015 22.982.679.802 189.125.790 121,52 
2016 14.347.043.324 220.267.078 65,13 
2017 17.922.861.106 257.316.228 69,65 
2018 17.142.306.908 283.344.440 60,5 
2019 19.770.142.247 280.392.178 70,51 
2 ANJT 2015 7.167.167.550 713.151.000 10,05 
2016 15.862.386 957.956 16,56 
2017 12.394.072 1.085.968 11,41 
2018 4.992.029 1.149.422 4,34 
2019 6.805.263 1.334.183 5,1 
3 DSNG 2015 730.326.000 254.611.000 2,87 
2016 914.549.620 302.831.000 3,02 
2017 117.856.000 17.874.000 6,59 
2018 31.863.000 14.544.000 2,19 
2019 756.554.000 28.174.000 26,85 
4 LSIP 2015 835.906.000 77.074.000 10,85 
2016 810.774.000 84.545.000 9,59 
2017 958.430.000 87.738.000 10,92 





2019 300.551.000 99.265.000 3,03 
5 PALM 2015 202.101.479 4.743.554 42,61 
2016 187.250.842 3.744.020 50,01 
2017 156.061.939 4.820.286 32,38 
2018 23.353.347 2.723.203 8,58 
2019 24.753.265 6.946.037 3,56 
6 SIMP 2015 1.631.902 144.316.000 0,01 
2016 2.050.335.000 156.993.000 13,06 
2017 118.173.210 168.319.000 0,7 
2018 973.264.000 159.998.000 6,08 
2019 639.118.000 195.483.000 3,27 
7 SSMS 2015 884.785.003 6.885.063 128,51 
2016 894.811.462 8.091.374 110,59 
2017 11.861.594.764 897.246.200 13,22 
2018 617.917.036 11.459.237 53,92 
2019 446.367.081 13.164.185 33,91 
8 BISI 2015 320.943.000 3.338.000 96,15 
2016 440.639.000 3.973.000 110,91 
2017 500.723.000 3.874.000 129,25 
2018 42.570.360 3.754.000 11,34 








Lampiran 5  
Cara Perhitungan Total Asset Turnover 
Total Asset Turnover = 
         
            
 
No Kode Emiten Tahun                        Total Asset Turnover 
1 DSFI 2015 557.256.374.152 302.252.813.744 1,84 
2016 603.955.752.478 328.714.732.282 1,84 
2017 647.380.916.462 365.398.170.105 1,77 
2018 652.519.543.510 404.997.860.246 1,61 
2019 476.786.004.054 391.479.346.685 1,22 
2 ANJT 2015 140.994.045 470.444.020 0,3 
2016 1.344.433.170 525.107.676 2,56 
2017 161.797.280 566.523.942 0,29 
2018 151.153.433.916 60.220.491.600 2,51 
2019 1.303.552.740 625.708.104 2,08 
3 DSNG 2015 4.425.060 7.853.275 0,56 
2016 3.942.024 8.183.318 0,48 
2017 5.159.911 8.170.115 0,63 
2018 4.761.805 11.738.892 0,41 
2019 5.736.684 11.620.821 0,49 
4 LSIP 2015 4.189.615 8.848.792 0,47 
2016 377.133.432 967.008.800 0,39 
2017 4.738.022 9.744.381 0,49 





2019 3.699.439 10.225.322 0,36 
5 PALM 2015 3.559.140 27.378.000 0,13 
2016 4.246.847 38.607.700 0,11 
2017 3.418.908 28.490.900 0,12 
2018 259.030.785 1.992.544.500 0,13 
2019 279.637.884 2.330.315.700 0,12 
6 SIMP 2015 13.835.444 31.697.142 0,44 
2016 14.530.938 32.537.592 0,45 
2017 15.826.648 33.397.766 0,47 
2018 1.282.660.722 3.466.650.600 0,37 
2019 21.650.388 34.910.838 0,62 
7 SSMS 2015 2.371.878.115 6.979.913.216 0,34 
2016 22.722.677.818 7.162.970.110 3,17 
2017 3.240.831.859 9.623.672.614 0,34 
2018 33.710.780.545 11.296.112.298 2,98 
2019 43.277.806.795 11.845.204.657 3,65 
8 BISI 2015 1.437.531 2.141.600 0,67 
2016 1.483.532.678 241.617.700 6,14 
2017 230.765.568 26.223.360 8,8 
2018 2.265.615 2.765.010 0,82 








Lampiran 6  
Cara Perhitungan Percentage of Earning Retained 
Percentage of Earning Retained = 
                         




Tahun                           Percentage of 
Earning Retained 
1 DSFI 2015 13.540.600.094 1.857.135.500 0,86 
2016 5.750.877.109 1.857.135.500 0,68 
2017 6.748.725.135 1.857.135.500 0,72 
2018 8.642.591.060 1.857.135.500 0,79 
2019 8.460.708.045 1.857.135.500 0,78 
2 ANJT 2015 83.864.140 8.448.205 0,9 
2016 19.199.245 8.496.239 0,56 
2017 642.200.000 57.798.000 0,91 
2018 4.916.120 2.742.619 0,44 
2019 45.581.920 9.716.100 0,78 
3 DSNG 2015 302.519.000 105.985.000 0,65 
2016 252.040.000 52.292.000 0,79 
2017 587.988.000 52.292.000 0,91 
2018 427.245.000 104.584.000 0,76 
2019 178.164.000 104.583.000 0,41 
4 LSIP 2015 6.233.090.000 311.654.500 0,94 
2016 1.592.769.000 238.915.350 0,84 
2017 763.423.000 238.627.000 0,69 





2019 252.630.000 129.579.000 0,49 
5 PALM 2015 55.242.122 19.997.419 0,64 
2016 3.000.099.567 299.020.695 0,9 
2017 268.215.691 177.919.026 0,33 
2018 40.142.646 25.842.121 0,36 
2019 70.726.016 17.689.595 0,75 
6 SIMP 2015 964.879.000 395.600.390 0,58 
2016 600.794.000 180.536.000 0,69 
2017 695.433.000 268.289.000 0,61 
2018 178.067.000 28.237.000 0,84 
2019 642.200.000 52.469.000 0,91 
7 SSMS 2015 569.882.248 215.741.250 0,62 
2016 591.658.772 168.273.698 0,72 
2017 810.930.103 177.546.000 0,78 
2018 867.700.969 236.126.174 0,72 
2019 120.081.959.000 25.217.211.390 0,78 
8 BISI 2015 263.967.000 63.000.000 0,76 
2016 336.225.000 90.000.000 0,73 
2017 4.038.700.000 264.000.000 0,93 
2018 403.870.000 300.000.000 0,26 








Lampiran 7  
Cara Perhitungan Cash Ratio 
Cash Ratio = 
                  
             
 
No Kode Emiten Tahun                                  Cash Ratio 
1 DSFI 2015 5.340.326.309 99.754.926.767 0,05 
2016 6.412.109.441 122.215.578.591 0,05 
2017 18.022.236.508 152.205.007.314 0,12 
2018 3.293.014.447 177.077.199.876 0,02 
2019 7.015.310.628 150.660.109.710 0,05 
2 ANJT 2015 119.104.326 55.893.474 2,13 
2016 56.882.293 45.040.889 1,26 
2017 36.404.941 55.602.980 0,65 
2018 29.234.164 56.069.430 0,52 
2019 18.484.660 31.440.938 0,59 
3 DSNG 2015 5.750.641.034 2.098.774.100 2,74 
2016 1.156.654.000 1.961.618.000 0,59 
2017 2.818.120.000 1.724.895.000 1,63 
2018 4.549.214.880 2.321.028.000 1,96 
2019 1.024.690.000 2.361.728.000 0,43 
4 LSIP 2015 737.114.000.000 571.162.000.000 1,29 
2016 1.140.614.000.000 780.627.000.000 1,46 
2017 1.633.460.000.000 416.258.000.000 3,92 





2019 1.131.575.000.000 466.806.000.000 2,42 
5 PALM 2015 48.853.746.648 90.469.901.200 0,54 
2016 439.520.994 330.446.795 1,33 
2017 2.969.082.380 324.526.289 9,15 
2018 98.438.402 102.794.199 0,96 
2019 54.697.298 99.844.021 0,55 
6 SIMP 2015 1.042.378.296 537.308.400 1,94 
2016 1.867.975 4.595.300 0,41 
2017 22.600.606 6.187.987 3,65 
2018 2.002.388.772 779.139.600 2,57 
2019 21.716.795 8.806.629 2,47 
7 SSMS 2015 3.126.318.852 13.026.328.550 0,24 
2016 1.162.460.544 1.314.577.874 0,88 
2017 2.200.759.180 1.122.416.497 1,96 
2018 2.304.638.750 1.156.484.796 1,99 
2019 2.202.460.781 1.308.913.204 1,68 
8 BISI 2015 321.753.280 279.244.000 1,12 
2016 379.593.000 301.524.000 1,26 
2017 535.617.000 362.250.000 1,48 
2018 94.489.000 395.388.000 0,24 









Cara Perhitungan Dividend Payout Ratio 
Dividend Payout Ratio = 
       
           
 
No Kode Emiten Tahun                     Dividend Payout 
Ratio 
1 DSFI 2015 1.857.135.500 13.540.600.094 0,14 
2016 1.857.135.500 5.750.877.109 0,32 
2017 1.857.135.500 6.748.725.135 0,28 
2018 1.857.135.500 8.642.591.060 0,21 
2019 1.857.135.500 8.460.708.045 0,22 
2 ANJT 2015 8.448.205 83.864.140 0,1 
2016 8.496.239 19.199.245 0,44 
2017 57.798.000 642.200.000 0,09 
2018 2.742.619 4.916.120 0,56 
2019 9.716.100 45.581.920 0,21 
3 DSNG 2015 105.985.000 302.519.000 0,35 
2016 52.292.000 252.040.000 0,21 
2017 52.292.000 587.988.000 0,09 
2018 104.584.000 427.245.000 0,24 
2019 104.583.000 178.164.000 0,59 
4 LSIP 2015 311.654.500 6.233.090.000 0,05 
2016 238.915.350 1.592.769.000 0,15 
2017 238.627.000 763.423.000 0,31 





2019 129.579.000 252.630.000 0,51 
5 PALM 2015 19.997.419 55.242.122 0,36 
2016 299.020.695 3.000.099.567 0,1 
2017 177.919.026 268.215.691 0,66 
2018 25.842.121 40.142.646 0,64 
2019 17.689.595 70.726.016 0,25 
6 SIMP 2015 395.600.390 964.879.000 0,41 
2016 180.536.000 600.794.000 0,3 
2017 268.289.000 695.433.000 0,39 
2018 28.237.000 178.067.000 0,16 
2019 52.469.000 642.200.000 0,08 
7 SSMS 2015 215.741.250 569.882.248 0,38 
2016 168.273.698 591.658.772 0,28 
2017 177.546.000 810.930.103 0,22 
2018 236.126.174 867.700.969 0,27 
2019 25.217.211.390 120.081.959.000 0,21 
8 BISI 2015 63.000.000 263.967.000 0,24 
2016 90.000.000 336.225.000 0,27 
2017 264.000.000 4.038.700.000 0,07 
2018 300.000.000 403.870.000 0,74 







Output SPSS  
1. Hasil Analisis Descriptive  
a. Hasil Analisis Descriptive Time Interest Earned 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
TIE 40 ,01 129,25 36,3610 41,56786 
Valid N (listwise) 40     
 
b. Hasil Analisis Descriptive Total Asset Turnover 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
TAT 40 ,11 8,80 1,2835 1,74125 
Valid N (listwise) 40     
 
c. Hasil Analisis Descriptive Percentage of Earning Retained 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
PER 40 ,24 ,94 ,6988 ,18878 






d. Hasil Analisis Descriptive Cash Ratio  
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
CR 40 ,02 9,15 1,4907 1,61277 
Valid N (listwise) 40     
 
e. Hasil Analisis Descriptive Dividend Payout Ratio 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
DPR 40 ,05 ,76 ,2988 ,18948 
















2. Normalitas  
Grafik Histogram Uji Normalitas  
 
 Sumber: Output SPSS, data sekunder yang diolah 
















Hasil Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov sebelum Outlier  
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 




 Mean ,0000000 
Std. Deviation ,00393324 
Most Extreme Differences Absolute ,208 
Positive ,118 
Negative -,208 
Test Statistic ,208 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,000
c
 
Monte Carlo Sig. (2-tailed) Sig. ,052
d
 
95% Confidence Interval Lower Bound ,048 
Upper Bound ,056 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. Based on 10000 sampled tables with starting seed 2000000. 















Hasil Uji Normalitas Kolmogorov-Smirnov setelah Outlier 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 




 Mean ,0000000 
Std. Deviation ,00381686 
Most Extreme Differences Absolute ,189 
Positive ,128 
Negative -,189 
Test Statistic ,189 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,002
c
 
Monte Carlo Sig. (2-tailed) Sig. ,122
d
 
95% Confidence Interval Lower Bound ,116 
Upper Bound ,129 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. Based on 10000 sampled tables with starting seed 1502173562. 























B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) 1,001 ,003  354,935 ,000   
TIE 2,881E-5 ,000 ,006 1,442 ,158 ,641 1,560 
TAT ,000 ,000 -,003 -,681 ,500 ,672 1,487 
PER -1,004 ,004 -1,000 -279,314 ,000 ,960 1,042 
CR -,001 ,000 -,007 -1,828 ,076 ,902 1,109 
a. Dependent Variable: DPR 
 
 




Model R R Square 
Adjusted R 
Square 





Change F Change df1 df2 Sig. F Change 
1 1,000
a
 1,000 1,000 ,00415 1,000 20298,197 4 35 ,000 1,901 
a. Predictors: (Constant), CR, PER, TAT, TIE 

































T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 1,001 ,003  354,935 ,000 
TIE 2,881E-5 ,000 ,006 1,442 ,158 
Transform TAT 
-,004 ,013 -,023 -,315 ,754 
PER -1,004 ,004 -1,000 -279,314 ,000 
CR -,001 ,000 -,007 -1,828 ,076 
a. Dependent Variable: DPR 
Sumber: Output SPSS, data sekunder yang diolah  
 




Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression 1,400 4 ,350 20298,197 ,000
b
 
Residual ,001 35 ,000   
Total 1,400 39    
a. Dependent Variable: DPR 
b. Predictors: (Constant), CR, PER, TAT, TIE 












Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 
1 ,935
a
 ,874 ,859 ,11294 
a. Predictors: (Constant), CR, PER, TAT, TIE 
b. Dependent Variable: DPR 
Sumber: Output SPSS, data sekunder yang diolah 
 
 
  
 
